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Hodnocení finanční situace podniku Ammann Czech Republic a. s. v této 
bakalářské práci je založeno na finanční analýze vycházející z účetních dat za 
roky 2010 - 2012 poskytnutých firmou (rozvaha, výkaz zisků a ztrát a cash-flow). 
Součástí práce je návrh a doporučení na zlepšení situace v problémových 
oblastech finančního hospodaření. 
ABSTRACT 
The evaluation of the financial situation in the Ammann Czech Republic plc. 
company in this bachelor’s thesis is based on financial analysis coming out of 
the financial statement in the years 2010 - 2012 provided by the company 
(balance sheet, profit and loss statement and cash flow statement). The thesis 
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V dnešní turbulentní době, kdy trhy jsou stále ovlivněny dozvuky ekonomické recese, 
hledají firmy vhodné kvantitativní nástroje, které napomohou ke správnému posuzovaní 
míry rizika a tím k posílení a upevnění pozice na trhu. Daleko více je akcentována 
snaha o optimální a efektivnější řízení finanční situace firem. Podkladem pro tuto 
činnost je mj. i finanční analýza. 
Finanční analýza patří mezi základní disciplíny finančního řízení ve firmě. Každý 
schopný manažer by měl ovládat tuto velice důležitou disciplínu. Finanční analýza není 
nástrojem pouze pro zainteresované okolí firmy, ale i pro okolí mimo firmu,  ať už to 
jsou banky, investoři či dodavatelé. Management firmy využívá informace plynoucí 
z finanční analýzy pro svá strategická rozhodnutí o investicích do obnovy či 
modernizace firemního majetku, dále také ke stanovení finančních plánů nebo při 
rozhodovaní o skladbě kapitálového portfolia.  Banky nebo případní investoři využívají 
data při rozhodovaní, zda své prostředky do firmy vloží nebo ne. Dodavatelé oceňují 
solventnost a dlouhodobou dobrou platební morálku u svého odběratele. Všechny tyto 
informace poskytuje finanční analýza. 
Z finanční analýzy lze vyčíst stav současné finanční situace, ale také nabízí 
retrospektivní pohled do minulosti. Z těchto informací, lze vytvořit prognózu možného 
budoucího rozvoje firmy. Finanční analýza napomáhá identifikovat případné rizikové 
oblasti, které je potřeba eliminovat pro další zdravý rozvoj firmy.  
Zdrojem dat pro samotnou finanční analýzu jsou účetní výkazy firmy (rozvaha, výkaz 
zisku a ztrát a výkaz cash flow).  
Bakalářská práce se zaměřuje na hodnocení finanční situace ve firmě Ammann a.s. 
Nové Město nad Metují. Prostřednictví elementárních metod a vybraných finančních 
ukazatelů zpracovat finanční analýzu za roky 2010 až 2012. Z interpretovaných 




Bakalářská práce je rozdělena na dvě hlavní části (teoretická a praktická). Teoretická 
část zahrnuje výklad teorie potřebné pro finanční analýzu. V praktické části nejprve 
dochází k popisu firmy a následně k vypracování finanční analýzy. Po zpracování a 
interpretaci výsledků, dojde na formulaci návrhů opatření na zlepšení případných 
odhalených nedostatků ve finančním hospodaření firmy. 
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CÍLE A METODIKA TVORBY PRÁCE 
Hlavním cílem bakalářské práce je zhodnocení celkové finanční situace firmy Ammann 
a.s. pomocí vybraných metod finanční analýzy, následně z výsledků zpracované 
finanční analýzy formulovat návrhy na řešení případných zjištěných problémových 
oblastí. 
Pro splnění hlavního cíle je nutné absolvovat a splnit tyto dílčí cíle. 
Dílčí cíle: 
 zpracování teoretického rámce; 
 sběr dat; 
 aplikace vybraných metod finanční analýzy; 
 zhodnocení výsledků a jejich interpretace; 
 formulace návrhů na zlepšení v problémových oblastech finančního 
hospodaření. 
Metody využité při zpracovaní bakalářské práce 
Každému řešenému problému by nejdříve měla předcházet fáze sběru informací o dané 
problematice a následné zpracovaní pomocí doprovodných metod pro vyhodnocení 
jednotlivých informací (1). 
Analýza a syntéza 
Pod pojmem analýza chápeme rozložení zkoumaného jevu nebo situace na dílčí 
segmenty, které se podrobí dalšímu zkoumaní. Pro hlubší pochopení jevu jako celku je 
potřeba pochopit jeho jednotlivé části jevu. Naproti tomu pod pojmem syntéza se skrývá 
úmyslná integrace jednotlivých segmentů v celek. Skrze syntézu monitorujeme 






Indukce a dedukce  
Indukci lze chápat, jako vyvozovaní obecného závěru z poznání velkého množství 
údajů. Použití dedukce umožní přejít z obecných závěrů na konkrétní tvrzení či závěry 
(1). 
SWOT analýza 
V popisu firmy bude použita SWOT analýza, která poukáže na slabé a silné stránky 
firmy, pomůže diagnostikovat hrozby plynoucí ze slabých stránek a případné příležitosti 
vzniklé ze silných stránek firmy. Slabé a silné stránky jsou interními indikátory a 
poukazují na vnitřní prostředí firmy. Příležitosti a hrozby jsou externí indikátory a 
zaměřují se na vnější prostředí.  SWOT analýza slouží jako podpůrný prostředek pro 
stanovení či formulaci strategických cílů a vizí pro další rozvoj firmy (2).  







1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Teoretická část práce bude věnována významu finanční analýzy a teoretickému výkladu 
metod finanční analýzy. Teoretický rámec bude východiskem pro navazující praktickou 
část, kde bude provedena samotná finanční analýza.  
1.1 Význam finanční analýzy 
Finanční analýzu lze chápat jako soubor formalizovaných kroků, které napomáhají 
k zisku představy o finanční způsobilost či zdraví podniku. Poskytuje zpětnou vazbu, 
která napomáhá diagnostikovat případné poruchy a chyby ve finančním hospodaření. 
Dobrá znalost současné finanční situace je rozhodující v procesu strategicko-taktického 
rozhodování o případném investičním záměru (3). 
Finanční analýza v užším pojetí vyhodnocuje současný stav a minulý vývoj financí 
daného podniku v širším pojetí informuje o budoucím vývoji financí podniku (4).   
Hlavním účel finanční analýzy spočívá v pravdivém vyjádření majetkové a finanční 
situace podniku. Požadavky na finanční analýzu jsou komplexnost a určitá 
periodicita (3). 
Kislingerová ve své knize definuje finanční analýzu jako: „ Soubor činností s cílem 
zjistit a komplexně vyhodnotit finanční situaci podniku (5).“  
Finanční situací rozumíme finanční výkonnost, kterou lze měřit pomocí rentability 
(ziskovosti) a finanční pozice podniku. Finanční pozice podniku zohledňuje případné 
finanční riziko spojené se způsobem financování podniku (5). 
Finanční analýza napomáhá k identifikaci finančně zdravého podniku, tj. podnik, který 
disponuje schopností dosahovat míry zisku akceptovatelnou investory vzhledem 
k riziku daného druhu podnikání. Opakem finančního zdraví je finanční tíseň, tj. stav 
kdy podnik vykazuje vážné problémy s likviditou (6).   
Kvalitně zpracovaná finanční analýza potřebuje pravdivá a komplexní vstupní data, 
která získá z účetních závěrek (7).  
Finanční analýza patří k nejdůležitější dovednosti ekonomického úseku (7).  
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1.2 Zdroje dat pro finanční analýzu 
Slouží především jako základní zdroj komplexních informací o pohybu podnikových 
finančních fondů ve všech jeho podobách. Aby byly informace relevantní a měly tu 
správnou vypovídající hodnotu, musí zaznamenávat věrnou a pravdivou situaci 
podniku. Všechny tyto informace najdeme ve výroční zprávě (účetní závěrce), kterou 
připravuje účetní jednotka k určitému datu (nejčastěji k poslednímu dni účetního 
období). Výroční zpráva obsahuje tyto tři základní zdroje dat pro finanční analýzu (8):   
 rozvaha; 
 výkaz zisku a ztrát; 
 přehled o peněžních tocích (cash flow) (8). 
1.2.1 Rozvaha 
Rozvaha podává přehled o struktuře majetku v podniku a zdrojích k jeho krytí 
k určitému časovému okamžiku v peněžních jednotkách. Rozvaha se dělí na levou a 
pravou část, přičemž v levé části najdeme veškerá aktiva a v pravé veškerá pasiva (9).  
1.2.2 Výkaz zisku a ztrát 
Tento výkaz prezentuje data za určité období z hlediska nákladů a výnosů. Ukazuje 
tokové veličiny (v čase narůstající) na rozdíl od rozvahy, která obsahuje stavové 
veličiny. Výkaz zisku je konstruován tak, aby odpovídal podnikovému zaměření. 
Zaměření lze unifikovat jako výsledek hospodaření z provozní, finanční a mimořádné 
činnosti. Odečtením výnosů a nákladů dostaneme výsledek v podobě hrubého zisku, 
tedy zisku před zdaněním (9). 
1.2.3 Přehled o peněžních tocích (cash flow) 
Shromažďuje informace o peněžních tocích (příjmech a výdajích) za určité období. 
Nemusí zde platit, že náklady se rovnají výdajům a příjmy nemusí zcela odpovídat 
výnosům (5).   
Peněžní toky se člení následovně:  
 provozní činnost; 
 investiční činnost; 
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 finanční činnost (5). 
1.3 Uživatelé finanční analýzy 
Finanční analýza není určena pouze pro manažery a vrcholové vedení firmy, ale také 
pro osoby, které jsou určitým způsobem do okolí firmy zainteresování. Uživatele 






 stát a jeho orgány; 
 obchodní partneři; 
 investoři; 
 banky a jiní věřitelé; 
 konkurence, apod. (10) 
Stát 
Stát je stylizován do role kontrolora, který zodpovídá za kontrolu výše vykazovaných 
daní a dále kontroluje hospodaření firem, kterým svěřil statní prostředky. Stát také 
využívá výsledky finanční analýzy pro svá statistická šetření (10). 
Investoři 
Investoři jsou nositeli kapitálu a informace z finanční analýzy využívají pro získání 
představy o potencionální výnosnosti či ztrátě vloženého kapitálu. Ze strany investora 
probíhá kontrola, jakým způsobem firma nakládá s vloženými prostředky. Toto hledisko 




Banky a jiní věřitelé 
Věřitelé a banky požadují co nejvíce dostupných informací o finančním stavu dlužníka. 
Tyto informace potřebují pro kvalitní rozhodovaní, zda dlužníkovi úvěr poskytnout či 
nikoliv. Banky nebo věřitelé často své dlužníky zavazují smluvními klauzulemi, které 
zavazují dlužníka k dodržování určitých hodnot u finančních ukazatelů. Banka vždy 
hodnotí tzv. bonitu dlužníka (10).  
Obchodní partneři 
Obchodní partneři oceňují finanční informace o potencionálním zákazníkovi či 
dlužníkovi v rámci zkvalitňovaní odběratelsko-dodavatelských vztahů. Odběratelé mají 
zájem o partnera, který má dlouhodobě vyváženou finanční situaci. Dodavatelé se zase 
zajímají o likviditu a solventnost kupujícího (10).  
Manažeři 
Manažeři finanční analýzu potřebují pro svá operativní nebo strategická finanční 
rozhodnutí. Tyto informace vytvářejí zpětnou vazbu mezi rozhodnutím a jeho dopady. 
Dobrá znalost finanční situace podniku napomáhá k eliminaci špatných rozhodnutí. 
Manažeři mají neustálou interakci s finančními informacemi, tedy nejsou závislí pouze 
na účetních závěrkách, které se tvoří jednou za rok (10). 
Zaměstnanci 
Zaměstnanci sledují hospodaření firmy z pohledu udržení pracovního místa a zachovaní 
měsíčního příjmu. Svůj vliv na vedení a plnění finančních záměrů uplatňují skrze 
odborové organizace (10). 
1.4 Metody finanční analýzy 
Forma a metody zpracovaní finanční analýzy se v průběhu času a dle potřeby uživatelů 
postupně standardizovaly. J. Sedláček ve své knize uvádí, že finanční analýza obsahuje 





a) Kvalitativní, tzv. fundamentální analýzu, 
Metoda je založena na hodnocení kvalitativních dat o podniku a kvantitativní data jsou 
zpracována bez využití algoritmických metod. Využívá komparativní analýzu, z velké 
části založenou na slovním zhodnocení. Pomocí SWOT analýzy, Argentiho model nebo 
balanced scorecard (BSC) (6). 
b) Kvantitativní, tzv. technickou analýzu, 
Vyjadřuje kvantitativní zpracování ekonomických dat použitím matematických, 
matematicko-statistických a dalších algoritmizovaných metod, přičemž výsledky 
zpracování jsou opět kvantitativně, ale i kvalitativně vyhodnocovány. Ve výsledku ji lze 
dělit na dvě metody (6): 
Metody elementární technické analýzy 
Elementární metody tvoří základ finanční analýzy a obsahují 4 základní přístupy 
používané v běžné praxi.  
1. Analýza absolutních dat: 
 analýza horizontální (analýza trendů); 
 analýza vertikální (procentní rozbor). 
 2. Analýza rozdílových ukazatelů: 
 analýza fondů. 
3. Analýza poměrových ukazatelů: 
 rentability; 
 aktivity; 
 zadluženosti a finanční struktury; 
 likvidity; 
 provozní činnosti. 
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4. Analýza soustav ukazatelů: 
 pyramidové rozklady (6) 
Metody vyšší finanční analýzy 
Použití těchto metod je podmíněno hlubší znalostí matematické statistky a vysokého 
stupně teoretických i praktických ekonomických znalostí. Tyto metody nelze v praxi 
využít, jelikož jejich zpracování závisí na dostupnosti agregovaných dat o společnosti. 
Pro tuto práci nejsou tyto metody použity, neboť převyšují její rámec (11). 
1.5 Analýza stavových ukazatelů 
Základem jsou vstupní data z účetních výkazů. Absolutní ukazatele obsažené v účetních 
výkazech se analyzují pomocí horizontální analýzy (též trendové) nebo vertikální 
analýzy (též analýzy komponent nebo procentní rozbor (7).  
1.5.1 Horizontální analýza (trendová analýza) 
Pokud mluvíme o horizontální analýze, můžeme ji nazvat též trendovou analýzou. Dílčí 
položky z účetních výkazů se vyhodnocují na základě vývoje v čase. „Vyhodnocuje se 
jejich absolutní a relativní změny (12, str. 85).“ Z výsledných hodnot lze predikovat, 
jaký bude budoucí vývoj ukazatelů. Pro kvalitní zpracovaní této analýzy je potřeba 
disponovat s účetními daty minimálně za 2 roky zpětně, které budou zpracovány dle 
stejné metodiky. Pro výpočet se užívají tyto dva vzorce (12) 
  𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 = 𝑈𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡 − 𝑈𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡−1      (12) 
Pro výpočet procentuální změny: 
                                                                                                                     
 𝑃𝑟𝑜𝑐𝑒𝑛𝑡𝑢á𝑙𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =  𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 
𝑈𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡−1
∗  100 [ % ]         (12) 
 
1.5.2 Vertikální analýza (procentní rozbor) 
Tato analýza hodnotí dílčí části kapitálu a majetku. Často je nazývána jako tzv. 
procentní rozbor nebo analýza komponent. Vyjadřuje procentní podíl k jedné zvolené 
základně z účetních výkazů, kde základna vyjadřuje 100%. Pokud se analyzuje účetní 
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rozvaha a bere se jako základ hodnotu aktiv, tak pro rozbor výkazu zisku a ztrát se za 
základnu bere hodnota celkových výnosů. V daných letech se analýza provádí shora 
dolů. Prostřednictvím uvedené metody lze kontrolovat ukazatele v delším časovém 
období a srovnávat s konkurencí resp. s odvětvím (12). 
𝑃𝑜𝑑í𝑙 𝑛𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑢 =  𝐻𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 𝑑í𝑙číℎ𝑜 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑒
𝑉𝑒𝑙𝑖𝑘𝑜𝑠𝑡 𝑎𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛íℎ𝑜 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑒 
           (12) 
1.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
Do této kategorie spadají rozdílové ukazatele nazývané jako fondy finančních 
prostředků. Pomocí nichž se dá řídit finanční situace firmy a to zejména likvidity. 
Fondy finančních prostředku mají charakter souhrnu specifických částí krátkodobého 
majetku očištěného o specifické komponenty krátkodobých pasiv, tímto způsobem 
vznikne tzv. čistý fond. V praxi firmy hlavně sledují (9): 
 čistý pracovní kapitál; 
 čisté pohotové prostředky;  
 čistý peněžně- pohledávkový finanční fond. 
 
 
Obrázek č. 1: Identifikace čistého pracovního kapitálu, 




1.6.1 Čistý pracovní kapitál  
Patří mezí frekventovaně používaný a rozsáhlý koncept finančního fondu.  Početně se 
vyjadřuje jako rozdíl mezi celkovými oběžnými aktivy (OA) a celkovými krátkodobými 
dluhy (CKkr). Velikost čistého pracovního fondu má podstatný vliv na solventnost 
firmy. Čistý pracovní kapitál lze chápat jako finanční polštář. Na ČPK můžeme nahlížet 
dvěma přístupy (5):  
Manažerský - čistý pracovní kapitál determinuje specifický volný finanční fond. 
ČPK = Oběžná aktiva – Cizí kapitál (krátkodobé dluhy)   (5)  
Investiční – vyjadřuje velikost podílu z dlouhodobého vlastního a cizího kapitálu 
připadne na financování oběžných aktiv (5) 
ČPK= Dlouhodobá pasiva – Stálá aktiva     (5) 
1.6.2  Čisté pohotové prostředky  
Touto metodou se primárně sleduje okamžitá likvidita právě splatných závazků. 
Konstrukce vzorce je koncipovaná, tak aby obsahovala pohotové finanční prostředky a 
okamžitě splatné závazky (závazky z obchodních vztahů). Za pohotové prostředky se 
považují zejména (nejlikvidnější složka) peníze na běžných účtech a hotovost (4).  
ČPP = Pohotové finanční prostředky – Okamžitě splatné závazky (5) 
1.6.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Význam ukazatele spočívá v tom, že eliminuje některé nedostatky ČPK. Ze vzorce 
vylučuje OA, zásoby nebo nelikvidní pohledávky. Od takto modifikovaných aktiv se 
odečtou krátkodobé závazky (14). 
ČPM= (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky   (14) 
1.7 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele slouží k analýze absolutních hodnot obsažených v účetních 
výkazech. Aby aplikace ukazatelů byla účelná a měla patřičnou vypovídající kvalitu, 
dávají se absolutní hodnoty do vzájemných poměrů. Poměrové ukazatele běžně 
používají manažeři a analytici k analýze účetních výkazů. Silná stránka je spatřována 
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v praktické využitelnosti. Nevýhoda spočívá ve složité interpretaci výsledků. Pro 
analýzu je potřeba použití většího množství poměrových ukazatelů, neboť firma je 
složitým organismem. Z ukazatelů lze sestavit soustavy, které mohou mít uspořádání 
paralelní nebo pyramidové (6) .  
1.7.1 Ukazatele rentability 
V praxi patří k nejvyhledávanějším a nejčastěji používaným ukazatelům, protože 
podávají informace o efektu, jakého bylo dosaženo vloženým kapitálem. Variabilita 
propočtů rentabilit je prakticky neomezená, nicméně bychom se vždy měli zamyslet, 
zda existuje mezi veličinami vstupujícími do čitatele a jmenovatele konzistentní vztah, 
případně uvážit, jaký výsledek vzejde z poměru a co znamená z hlediska finanční 
analýzy (3). 
Rentabilita vloženého kapitálu 
Je jedním z nejdůležitějších ukazatelů, kterým můžeme hodnotit podnikatelskou činnost 
podniku. Vyjadřuje výnosnost celkového kapitálu vloženého do podniku, nezávisle na 
zdroji financovaní. Výsledné hodnoty jsou konfrontovány s referenčními hodnotami, 
které popisuje odborná literatura, pokud je ROI > 0,15 hodnocení je velmi dobré, pokud 
je ROI 0,12 – 0,15 hodnocení je dobré, ale je-li výsledek nižší, tak firma nedokáže 
dostatečně zhodnotit vložený kapitál (14). 
𝑅𝑂𝐼 = 𝑍𝑖𝑠𝑘 𝑝ř𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í𝑚 + 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦 
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙  
           (14) 
Rentabilita celkových vložených aktiv 
Tento ukazatel měří produkční sílu podniku tj. schopnost podniku efektivně využívat 
majetek k dosažení zisku. Ukazatel lze uplatnit při srovnání různých firem s rozdílnými 
daňovými podmínkami. Literatura uvádí, že dobrý výsledek ukazatele ROA > 10% (5).  
𝑅𝑂𝐴 =  𝑍𝑖𝑠𝑘 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎  
           (5) 
23 
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Pomocí tohoto ukazatele vlastnící (majitelé, akcionáři a další investoři) zjišťují, zda se 
jejich kapitál reprodukuje s dostatečným objemem vzhledem k rizikům. Pokud bude 
tento ukazatel růst, znamená to, že se zlepšil výsledek hospodaření, zmenšení objemu 
vlastního kapitálu vloženého do firmy nebo snížení dluhové služby u cizího kapitálu. 
Doporučená hodnota by měla být nad úrovní výnosnosti cenných papírů garantovaných 
státem nebo aspoň na úrovni odvětvového průměru (11).. 
𝑅𝑂𝐸 = 𝑍𝑖𝑠𝑘 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙  
           (11)  
Rentabilita tržeb 
Patří mezi běžně užívané ukazatele rentability. Ukazatel vyjadřuje jak velký objem 
zisku je schopen vyprodukovat z 1 Kč tržeb. Občas se tento ukazatel v praxi nazývá 
ziskové rozpětí a slouží k vyjádření ziskové marže. Tento ukazatel nemá definovanou 
doporučenou hodnotu, ale obecně platí čím vyšší hodnota, tím je situace z hlediska 
produkce v podniku hodnocena lépe (15).  
𝑅𝑂𝑆 = 𝑍𝑖𝑠𝑘 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
 
           (15) 
1.7.2 Ukazatele aktivity  
Ukazatele aktivity dokumentují, jak firma účinně a efektivně disponuje se svými aktivy. 
Pokud má firma ve své struktuře neúčelné množství aktiv, vznikají jí nadbytečné 
náklady a od nich se odvíjí i nižší zisk. Na druhou stranu, pokud má firma nedostatek 
aktiv, není schopna realizovat potencionální zakázky a tím přichází o své případné 
výnosy. Vypočtené výsledky se porovnávají s oborovým (odvětvovým) průměrem, aby 
se zvýšila vypovídací schopnost (6). 
Je potřeba říci, že tyto ukazatele jsou charakterizovány: 
• rychlostí obratu (obratovostí) – kolikrát dojde k obratu vybrané části majetku ve 
stanoveném časovém intervalu; 
24 
 
• dobou obratu – za jak dlouho v průměru dojde k přeměně vázaného majetku 
(počtu dní). 
Firma by měla projevit maximální úsilí na zvýšení obratovosti a snížení dob obratu (3). 
Obrat aktiv  
Tento ukazatel patří společně s ukazatelem rentability k ústředním ukazatelům 
efektivnosti. Měří, jak podnik využívá svůj celkový majetek. Výsledná hodnota by měla 
být co nejvyšší, minimálně rovna 1. Doporučené hodnoty jsou v intervalu <1,6-3>. 
Důležitým faktorem je způsob oceňování majetku, který má vliv na výslednou hodnotu 
(14). 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 = 𝑇𝑟ž𝑏𝑦 
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚 
           (14) 
Obrat zásob  
Aplikace ukazatele umožní zjistit, kolikrát se každá položka zásob v průběhu roku 
naskladní a prodá. Výsledky se porovnávají s oborovým průměrem. Pokud firma má 
výsledky nad oborovým průměrem, nemá nelikvidní zásoby, ve kterých by byly 
vnořeny nadbytečné finanční prostředky. V případě, že výsledek dosahuje nižší hodnoty 
než odvětvový průměr, znamená to, že firma má přebytečné množství zásob a jsou 
v nich umrtvené finanční prostředky, které nenesou žádný výnos (14).. 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  𝑇𝑟ž𝑏𝑦
𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦 
           (14) 
Doba obratu zásob  
Ukazatel informuje uživatele o průměrném počtu dní, kdy firma váže zásoby do doby 
prodeje nebo spotřeby. Situaci, kdy obrat zásob se zvyšuje a doba obratu se snižuje, lze 
prohlásit za přívětivou (8). 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 = 𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦 
𝑇𝑟ž𝑏𝑦/360 
           (8) 
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Doba splatnosti pohledávek  
Tento ukazatel vyjadřuje počet dní, během nichž firma zadržuje inkasa tržeb 
v pohledávkách. Výsledky je třeba porovnávat s běžnými platebními podmínkami.  
Pokud je výsledné číslo vyšší, tak obchodní partneři neplatí své účty včas (16). 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  𝑃𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
𝑇𝑟ž𝑏𝑦/360  
           (16) 
Doba obratu závazků  
Ukazatel nastiňuje rychlost, jak firma dokáže splácet své závazky. Obecně platí, že doba 
obratu závazků by měla byt delší než doba obratu pohledávek, aby nedošlo 
k disproporcím ve finanční stabilitě firmy. Uživateli tohoto ukazatele jsou hlavně 
věřitelé, kteří z něj vyčtou, jak firma plní svou obchodně úvěrovou politiku (11). 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘ů =  𝑍á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
𝑇𝑟ž𝑏𝑦/360 
           (11) 
1.7.3 Ukazatele zadluženosti 
Tato skupina ukazatelů zkoumá optimální poměr a vztah mezi vlastními a cizími 
podnikovými zdroji. Podniková aktiva jsou financována vlastním kapitálem nebo cizím 
kapitálem. Zadluženost není negativní vlastností podniku, může přispět k celkové 
rentabilitě, ale také zvyšuje riziko finanční nestability. K analýze zadluženosti můžeme 
použít několik ukazatelů (6). 
Celková zadluženost 
Tento ukazatel reprezentuje podíl celkových závazků k celkovým aktivům. Z výsledků 
lze zjistit podíl věřitelů na celkovém kapitálu. Čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, 
tím stoupá riziko věřitele. Zadluženost ovlivňuje jak výnosnost podniku, tak i věřitelské 
riziko.  Trend by měl mít klesající charakter (17). 
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𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 = 𝐶𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
          (17) 
Koeficient samofinancování 
Ukazatel je účelově konstruován, aby poukázal na míru financování celkových aktiv 
penězi vlastníků. Tento ukazatel doplňuje ukazatel celkové zadluženosti. Pokud se oba 
ukazatele sečtou, výsledná hodnota by měla být přibližně 1 (9). 
𝐾𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑠𝑎𝑚𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑜𝑣á𝑛í = 𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
              (9) 
Ukazatel úrokového kryti 
Ukazatel informuje věřitele a vlastníky o jakou část zisku před úroky a daněmi se 
rozdělí (EBIT), proto konstrukce ukazatele má své opodstatnění. Část zisku, který 
vznikne cizím kapitálem, by měla stačit na úhradu nákladů na půjčený kapitál. Pokud 
hodnota ukazatele je rovna 100 % znamená to, že podnik vydělá jen na úroky, tedy 
nevytvoří zisk. Je- li výsledná hodnota nižší než 100 %, tak podnik není schopen 
generovat zisk na krytí úroků. Doporučené hodnoty by měly převyšovat ve výsledku 
náklady 3 krát – 6 krát, tyto hodnoty banky berou jako standart (11).  
Ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟𝑦𝑡í =  𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝ř𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í𝑚 + 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦  
           (11) 
1.7.4 Ukazatele likvidity 
Tato skupina ukazatelů měří schopnost podniku uspokojit své závazky, tedy slouží k 
identifikaci likvidity. Napomáhají k rozklíčování otázky, zda podnik dokáže dostát 
svým závazkům v okamžiku jejich splatnosti (18). 
Běžná likvidita 
Měří, kolikrát dokážou OA pokrýt krátkodobé závazky podniku. Odpovídá na otázku, 
kolikrát je podnik schopen uspokojit věřitele, pokud by proměnil veškerá svá OA 
v daném okamžiku na hotovost. V praxi je tento ukazatel velmi frekventovaný. 
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Doporučené hodnoty by se měli pohybovat v intervalu od 1,6-2,5, ale nikdy by neměly 
byt nižší než 1. Ukazatel je citlivý na složení a ocenění zásob a pohledávek (5) 
𝐵ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
           (5) 
Pohotová likvidita 
Tento ukazatel je účelně konstruovaný, tak aby vyloučil nejméně likvidní část OA a to 
zásoby (suroviny, materiál atd.) z ukazatele běžné likvidity. Doporučené hodnoty by 
měly být v intervalu od 1 – 1,5.  Pokud výsledná hodnota vychází nižší než 1, znamená 
to, že podnik není schopen splatit své závazky, aniž by musel rozprodat své zásoby (5).  
𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦  
           (5) 
Peněžní (okamžitá) likvidita 
Má označení nejpřísnějšího ukazatele likvidity.  Čitatel obsahuje peněžní prostředky a 
jejich ekvivalenty (směnečné dluhy, šeky a splatné dluhy).  Doporučená hodnota 
ukazatele je alespoň 0,2 (19). 
𝑃𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 = 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏á 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
           (19) 
1.7.5 Provozní (výrobní) ukazatele 
Provozní ukazatele se uplatňují pří sledovaní a analýze primární aktivity firmy. Opírají 
se o tokové veličiny, především o náklady. Správné řízení nákladů vede 
k hospodárnému vynakládání jejich dílčích druhů (11)  
Nákladovost výnosů (tržeb) 
Poukazuje na zatížení výnosů (tržeb) podniku celkovými náklady. Hodnoty by měly mít 
v čase sestupnou tendenci (15). 
             𝑁á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣𝑜𝑠𝑡 𝑣ý𝑛𝑜𝑠ů = 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦
𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)                                    (15) 
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Vázanost zásob na výnosy 
„Udává, jaký objem zásob je vázán na 1 Kč výnosů (6, str. 71)“. Výsledná hodnota by 
měla být co nejnižší (minimální). 
𝑉á𝑧𝑎𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑧á𝑠𝑜𝑏 𝑛𝑎 𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦 =  𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ) 
            (6) 
Mzdová produktivita 
Tento ukazatel poukazuje, jak velký objem výnosů připadá na 1 Kč vynaložených 
mezd. Ukazatel by měl mít v čase rostoucí charakter (19).   
𝑀𝑧𝑑𝑜𝑣á 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 =  𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)
𝑚𝑧𝑑𝑦
 𝑛𝑒𝑏𝑜 𝑃ř𝑖𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 
𝑚𝑧𝑑𝑦
   
 (19) 
Produktivita práce z přidané hodnoty  
Výsledné hodnoty ukazatel informují o velikosti přidané hodnoty připadající na jednoho 
pracovníka. Zpravidla by tento ukazatel měl růst rychleji, něž- li vývoj mzdy připadající 
na jednoho zaměstnance (16). 
𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝑝𝑟á𝑐𝑒 𝑧 𝑝ř𝑖𝑑𝑎𝑛é ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑦 = 𝑝ř𝑖𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 
𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑧𝑎𝑚ě𝑠𝑡𝑛á𝑛𝑐ů 
    (20)  
1.8 Analýza soustav ukazatelů 
Soustavy ukazatelů vznikly za účelem eliminace omezené vypovídací schopnosti 
jednotlivých poměrových ukazatelů. Soustavy ukazatelů by měly být kompaktní se 
širokou vypovídací schopností. Hlavním úkolem je zhodnocení finanční situace, 
následně lze provést komplexní závěr o bonitě či schopnosti předejití úpadku (6). 
1.8.1 Pyramidové rozklady 
Tato metoda je založena na postupném rozkladu vrcholového syntetického ukazatele 
(nejčastěji se pro potřeby rozkladu využívá rentabilita vlastního kapitálu, ta postihuje 
základní cíle podniku) na jednotlivé ukazatele, které zásadním způsobem zasahují do 
výsledné hodnoty. Veškeré výpočty se provádí skrze počítač tzv. logaritmickou 
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metodou. Nejdůležitější fází je tedy konečná interpretace výsledků a návrh kroků, které 
by měly vést ke zlepšení finanční výkonnosti firmy (18).  
Vzor těchto soustav je DU PONT rozklad. DU OPONT je orientován na rozklad 
rentability vlastního kapitálu a popisuje dílčí hodnoty položek obsažených ve vzorci pro 
výpočet ukazatele. Rozklad lze demonstrovat na tomto vzorci (21). 
𝑅𝑂𝐴 =  𝑉ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑒𝑘 ℎ𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑𝑎ř𝑒𝑛í 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í






𝑅𝑂𝐸 = 𝑅𝑂𝐴 × 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 
 







           (21) 
Grafické znázornění rozkladu ukazatele rentability je znázorněno na obrázku č. 2. 
Obrázek č. 2: Grafické znázornění ukazatele rentability 




1.8.2 Souhrnné ukazatele 
V literatuře lze najít dvě skupiny souhrnných ukazatelů: 
 bonitní modely;  
 bankrotní modely. 
Bonitní modely stanovují diagnózu finanční situace v podniku na základě bodového 
hodnocení ze zvolených hodnocených oblastí hospodaření. Do této skupiny se řadí 
ukazatele např. Index bonity (14). 
Bankrotní modely identifikují blížící se možný bankrot. Modely vycházejí 
z předpokladu, že podnik má určité strukturální problémy s likviditou, s rentabilitou 
vloženého kapitálu či s výší čistého pracovního kapitálu. Mezi modely lze řadit např. Z-
skóre (Altmanův model) nebo indexy IN05 (index důvěryhodnosti) (6). 
Bonitní model: 
Index bonity 
Index bonity vychází s diskriminační analýzy a analyzuje vybranou šestici ukazatelů 
(6).  
• 𝑥1 = 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤/𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 
• 𝑥2 = 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎/𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 
• 𝑥3 = 𝐸𝐵𝑇/𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
• 𝑥4 = 𝐸𝐵𝑇/𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑣ý𝑘𝑜𝑛𝑦 
• 𝑥5 = 𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦/𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑣ý𝑘𝑜𝑛𝑦  
• 𝑥6 = 𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑣ý𝑘𝑜𝑛𝑦/𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 (14) 
 
Výsledné hodnoty jednotlivých ukazatelů se dosazují do této diskriminační funkce. 
 
𝐵 = 1,5 ∗ 𝑥1 + 0,08 ∗ 𝑥2 + 10 ∗  𝑥3 + 5 ∗ 𝑥4 + 0,3 ∗ 𝑥5 + 0,1 ∗ 𝑥6  (14) 
 
Výsledná hodnota čísla B by měla dosahovat kladných hodnot. Pokud se hodnoty 
pohybují v rozmezí 0 – 1, má podnik určité problémy, od 1 do 2 je situace dobrá, od 
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2 do 3 velmi dobrá a od 3 extrémně dobrá. Pokud však vyjde hodnota záporná, indikuje 
to možné ekonomicko-finanční obtíže (14) . 
Bankrotní modely:   
Index IN05 
IN05 byl zkonstruován, tak aby odpovídal českým podmínkám a aby akceptoval zájem 
majitele. Byl aktualizován v roce 2005, aby zohlednil výsledky analýzy průmyslových 
podniků v roce 2004. Velkou předností indexu je, že v sobě zahrnuje jak pohled 
vlastníka, tak i věřitele a že slouží jako hodnotící kritérium „ex post“ tak 
 „ex ante“ (20). 
Vzorec pro výpočet indexu IN05: 
𝐼𝑁05 = 0,13 ×  𝐴 + 0,04 ×  𝐵 + 3,97 × 𝐶 + 0,21 × 𝐷 + 0,09 × 𝐸    (20) 
 
Kde: A - Aktiva / cizí kapitál; B - EBIT / nákladové úroky; C - EBIT / celková aktiva; 
D - Celkové výnosy / celková aktiva; E - Oběžná aktiva / krátkodobé závazky  (16).   
Z výsledných hodnot lze predikovat s velkou pravděpodobností předpokládaný vývoj 
firmy, dle následujících hraničních hodnot: 
• IN05 ≤ 0,9     firma se nachází v zóně bankrotu;  
• 0,9 < IN05 ≤ 1,6   tzv. „šedá zóna“ nelze bezpečně určit stav finanční situace; 
• IN05 > 1,6  firma má uspokojivou finanční situaci. 
Při samotném výpočtu IN05 je zapotřebí zohlednit zadluženost firmy. Pokud firma 
nedisponuje žádnými dluhy, autoři doporučují omezit ukazatel B na hodnotu 9 (20). 
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Altmanova analýza   
Altmanův index Z-skór nabízí svému uživateli komplexní hodnocení finanční situace 
firmy vyjádřené pomocí jedné výsledné hodnoty a to čísla – Z-skór. Výpočet v sobě 
integruje pět důležitých ukazatelů-rentabilitu, zadluženost, likviditu a strukturu kapitálu. 
Ke každému dílčímu ukazateli byla přiřazena příslušná váha, která byla stanovena na 
základě dlouholetých empirických výzkumů. Je třeba podotknout, že Altmanův index 
byl primárně tvořen pro Americké společnosti v roce 1968 (20). Model nepokrývá 
veškeré spektrum finančního zdraví, v konstrukci chybí například ukazatel solventnosti. 
Altmanův index lze považovat za univerzální, dá se využít pro firmy ve všech různých 
odvětvích (9). 
Rovnice pro výpočet Altmanova indexu pro podniky neobchodované na burze: Z=0,717 × X1 + 0,847 × X2 + 3,107 × X3 + 0,420 × X4 + 0,998 × X5 (20) 
Kde X jsou: X1  - Čistý pracovní kapitál / celková aktiva; X2 – Nerozdělený zisk / celková aktiva; X3 – EBIT / celková aktiva; X4 – Vlastní kapitál / celkové dluhy; X5 – Celkový obrat / celková aktiva  (20).  
Hranice pro klasifikaci firmy dle Altmanova indexu Z-score je následující:   
Z > 2,9   pokud výsledné hodnoty firmy dosahují uvedené hodnoty, lze firmu 
označit za finančně zdravou a v blízké budoucnosti ji nehrozí 
bankrot; 
1,23 < Z  ≤ 2,9 výsledné hodnoty v tomto rozmezí řadí firmu do tzv. „šedé zóny“, 
zde nelze jednoznačně určit, zda se firma potýká s finančními 
potížemi; 
Z ≤ 1,23  nízký výsledek značí, že firma není finančně zdravá, reálné ohrožení 
bankrotem (20).  
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2 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
V praktické části dojde k využití teoretický poznatků z předchozí teoretické části práce. 
 Praktická část se zaměří na představení firmy Ammann a.s. a na  vlastní zpracování 
finanční analýzy, která bude vycházet z účetních výkazů (konkrétně – rozvaha, výkaz 
zisků a ztrát a výkaz cash flow) firmy pro roky 2010 až 2012.  Následně bude 
provedena interpretace výsledů finanční analýzy 
2.1 Charakteristika společnosti  
Obchodní jméno: Amman Czech Republic a.s. 
Právní forma: Akciová společnost 
Sídlo: Nové Město nad Metují 
PSČ: 549 01  
Telefon: 572 64 62 34  
Fax: 572 64 62 34  
E-mail: info.acz@ammann-group.com 
Internetové stránky: www.ammann-group.cz 
Den zápisu do obchodního rejstříku: 29.12.1990 
Základní kapitál: 978 000 000,- Kč 
Počet zaměstnanců: přes 600 
2.2 Podnik Stavostroj 
Stavostroj jako výrobní entita v rámci československého průmyslu vznikl 1. ledna 1946 
v Praze a  od 24. února 1948 existoval i v Novém Městě nad Metují. Od roku 1950 bylo 
sdružení závodů Stavostroj zrušeno a nahrazeno organizací Stavostroj, národní podnik, 
opět se sídlem v Praze. V roce 1951 bylo podnikové ředitelství národního podniku 
Stavostroj přemístěno z Prahy zpět do Nového Města nad Metují. Státní podnik zanikl 
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k 1.1.1991 a byla založena akciová společnost Stavostroj a.s. se sídlem v Novém Městě 
nad Metují.  
2.3 Ammann Group 
Firma Ammann byla žaložena před více než 140 lety (1869) v Lagentálu ve Švýcarsku. 
Zakladetel se jmenoval Jakob N. Schneider – Ammann. V dnešní době se firma pyšní 
statutem čistě rodinná firma. Před pár měsíci do vedení nastoupila už 6 generace této 
rodiny. 
2.4 Převzetí Ammann Group 
V roce 2005 dochází k fůzi a novým vlastníkem se stává firma Ammann ze Švýcarska. 
V tomto roce dochází také ke změně jména na Ammann Czech Republic a.s.. Fimrma 
tedy od roku 2005 začala dodávat do původních obchodních teritorií stroje pod značkou 
Ammann.  
Díky fůzi se divize Ammann Machines rozrostla o jediného českého výrobce těžké 
hutnící techniky. Jedná se o strategické partnerství, které přineslo doplnění produktové 
řady Ammann Group o chybějící těžkou hutnící techniku. Podařilo se vytvořit ucelenou 
nabídku sortimentu v oblasti hutnící techniky v rámci celého koncernu Ammann Group. 
Připojení se pod zahraniční mateřskou společnost otevřelo nové obchodní teritoria 
a dealerské sítě, které mohl Ammann Czech Republic a.s. využít pro odbyt svých 
produktů. Nová odbytiště znamenala nárůst produkce o 20% a s příslibem dalšího 
budoucího rozvoje v nadcházejících letech.  
V dnešní době má Ammann Czech Republic a.s. své výrobky na všech kontinentech 








Obrázek č. 3: Obchodní teritoria Ammann a.s. (Zdroj: interní dokumenty firmy) 
2.5 Předmět podnikání 
• Stavba strojů s mechanickým pohonem; 
• koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej; 
• výroba stavebních strojů, mechanismů a strojů pro ekologické účely; 
• opravy pracovních strojů; 
• výzkum a vývoj v oblasti přírodních a technických věd nebo společenských věd; 
• kovoobráběčství; 
• pronájem a půjčování věcí movitých. 
 
2.6 Výrobní program a portfolio výroby 
Firma Ammann v Novém Městě nad Metují disponuje s velice rozmanitým 
produktovým portfoliem, které v současnosti zahrnuje 25 odlišných typů strojů pro 
hutnění asfaltů a pudní zeminy. Jádro produktové řady a výrobního programu tvoří 
velké tahačové válce pro hutnění asfaltů, dále pak pneumatické a tandemové válce pro 
hutnění asfaltů.  
Velké tahačové válce jsou nabízeny v hmotnostních třídách od 3 do 25 tun. Zákazníkovi 




Pneumatikové válce jsou k dispozici zákazníkovi ve dvou základních konfiguracích: 
hydrostatické a hydrodynamické. Jsou nabízeny ve váhových kategoriích od 9 až 24 
tun. Zvláštností u těchto typů je, že nedisponují vibračními válci 
Tandemové válce firma vyrábí ve výrobní konfiguraci s pevným rámem a kloubovým 
rámem o váhovém rozpětí 7 až 13 tun. 
















Obrázek č. 4: Organizační struktura firmy Ammann a.s.  (Zdroj: Vlastní zpracovaní) 
Vedení firmy Ammann a.s.: 
Generální ředitel: Ing. Jiří Špaňhel. 
Obchodní ředitel: Ing. Roman Liebich 
Finanční ředitel: Ing. Petr Kaláb, MBA  
Technický ředitel: Ing. Dušan Pop  
Výrobní ředitel: Ing. Jiří Špaňhel 
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Manažer PPS: Ing. Jan Hejzlar 
V Ammann a.s. je zaveden typický centralizovaný organizační systém. Kde generální 
ředitel deleguje úkoly na svoje ředitele jednotlivých útvarů. Útvaroví ředitelé 
přerozdělují dané úkoly na podřízené, ale odpovědnost za plnění úkolů přebírají oni. 
ACZ v rozhodování není čistě autonomní, každá odchylka od plánů musí být 
konzultovaná s mateřskou společností. Vedení firmy je stylizováno do exekutivní 
výkonné moci. Na pozicích THP pracovníků pracuje 193 lidí, zbývající personál je 
zařazen ve výrobě. Celkem je to 407 pracovníků z čehož je 298 pracovníků v přímé 
výrobě, zbývající část je zařazena v kategorii režijních dělníků.   
2.8 Vyhodnocení společnosti pomocí SWOT analýzy 
Na základě poskytnutých dat a informací jsem mohl vytvořit jednoduchou SWOT 
analýzu. Z analýzy vyplývá, že Ammann a. s. se potýká s problémy dané pro celé 
odvětví průmyslu a to je nedostatek zkušené pracovní síly. Ammann a. s. se snaží danou 
hrozbu eliminovat vytvářením vlastních výukových programů, rozvíjí spolupráci se 
středními a vysokými školami například s VUT v Brně.  
Síla Ammann a.s. spočívá know-how a v tradici výroby. Má za sebou silného partnera 
v podobě zahraniční matky, která v případě problémů neváhá nabídnout finanční pomoc 
nebo radu.  
Jako hrozbu Ammann a.s. vnímá růst mezd a nejasné právní prostředí v ČR. Dalším 
akcentovaným problémem je růst cen surového materiálu potřebného k výrobě. 
Velkou výhodou oproti konkurenci je rozsáhlé portfolio nabízené flotily strojů.   
Tabulka č. 1: SWOT analýza  
Silné stránky společnosti Slabé stránky 
Velký výrobní areál - místo pro růst Nízká úroveň standardizace výroby 
Tradiční produkce - know-how Relativně vysoký průměrný věk dělníků 
R&D know-how Omezené zkušenosti s restrukturalizacemi 
Vysoká úroveň kreativity zaměstnanců Způsoby uvádění nových výrobků na trh, atd. 
Silná a široká distribuční síť   
Široké produktové portfolio těžkých válců   




Stále levná práce oproti konkurenci Dodavatelská flexibilita 
Standardizace při spouštění 
nových/modifikovaných produktů Lidské zdroje - nízká erudice 
Produktová diverzifikace Růst nákladů na mzdy 
  Růst cen surových materiálů - hlavně ocel 
  Růst cen za energii 
  Kolísaní měnových kurzů CZK/EUR a CZK/USD 
    
(Zdroj: vlastní zpracování dle interních materiálů a konzultací s vedením podniku) 
  
2.9 Finanční analýza společnosti 
2.9.1 Analýza stavových ukazatelů 
Tato analýza je vztažena hlavně na data poskytována rozvahou, bude se tedy jednat o 
analýzu aktiv a pasiv. Analýza stavových ukazatelů poskytne základní přehled o firmě 
a také o meziročních změnách dílčích položek aktiv a pasiv. Analýza stavových 
ukazatelů je vypracována horizontální analýzou a poté i vertikální analýzou. Všechny 
hodnoty jsou zaznamenány tabulkově a v čase graficky vyjádřeny.  
Horizontální analýza aktiv 
Horizontální analýza poukázala na vývoj dílčích položek aktiv. V tabulce jsou 
zaznamenány jak absolutní změny aktiv uvedené v tis. Kč, tak i relativní změny 
uvedené v % vzhledem k předchozímu účetnímu období. 
Tabulka č. 2: Horizontální analýza aktiv 
Položky z 
rozvahy 
období absolutní změna v tis. Kč změna v % 
2010 2011 2012 
2010/ 2011/ 2010/ 2011/ 
2011 2012 2011 2012 
Aktiva 
celkem 1.481.587 1.658.019 1.925.294 176.432 267275 11,91% 16,12% 
Stálá aktiva 534.315 507.314 490.590 -27.001 -16.724 -5,05% -3,30% 
DHN 22093 14356 7334 -7.737 -7.022 -35,02% -48,91% 
DHM 512.222 492.958 483.256 -19.264 -9.702 -3,76% -1,97% 
DFM 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 
Oběžná 
aktiva 946.476 1.149.864 1.433.855 203.388 283.991 21,49% 24,70% 
Zásoby 536.711 739.979 760.178 203.268 20.199 37,87% 2,73% 
Materiál 175.600 291.505 319.158 115.905 27.653 66,01% 9,49% 
Krátkodobé 





majetek 29.443 32.404 34.002 2.961 1598 10,60% 4,93% 
Časové 
rozlišení 796 841 849 45 8 5,65% 0,95% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Horizontální analýza aktiv (tabulka 1) rozkrývá změny dílčích složek aktiv za dané 
období. Z analýzy vyplývá, že položka celkových aktiv má vzestupný trend i přestože 
stálá aktiva mají ve sledovaném období sestupnou tendenci. Tato situace je zapříčiněna 
vysokými odpisy v dlouhodobém nehmotného majetku a to především odpisy softwaru 
v letech 2011 a 2012. Investiční činnost do dlouhodobého hmotného majetku je 
prováděna ve výši ročních odpisů formou TZH1
 
 na majetku. Příčinou růstu celkových 
aktiv je způsobeno navyšováním položek v oběžných aktivech. V roce 2011 dochází 
rozvolnění globální ekonomické krize a navyšovaní objednávek strojů, proto dochází 
k navýšení zásob o 37,9% oproti roku 2010, dále v roce 2012 došlo k nárůstu 
pohledávek z obchodních vztahů oproti roku 2011 a to o 69,5% což značí zvýšení 
objednávek a tržeb z prodeje vlastní výroby nebo uvolnění tlaku na včasné inkasovaní 
pohledávek (z důvodů udržení konkurenceschopnosti). Časová rozlišení zaujímají 
minimální část celkových aktiv. Z grafu č. 1 lze usoudit vývoj a změny aktiv v čase. 
Graf č. 1: Vývoj aktiv 2010 – 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
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Horizontální analýza pasiv   




absolutní změna v 
tis. Kč změna v % 
2010 2011 2012 
2010/ 2011/ 2010/ 2011/ 
2011 2012 2011 2012 
Pasiva 
celkem 1.481.587 1.658.019 1.925.294 176.432 267.275 11,91% 16,12% 
Vlastní 
kapitál 461.827 447.699 515.454 -14.128 67.755 -3,06% 15,13% 
Základní 
kapitál 978.000 978.000 978.000 0 0 0,00% 0,00% 
Rezervní 
fondy 34.629 34.629 34.629 0 0 0,00% 0,00% 
VH 
minulých let -488.948 -551.394 -565.522 -62.446 -14.128 12,77% 2,56% 
VH běžného 
účetního 
období (+/-) -62.446 -14.128 67.755 48.318 81.883 77,38% 579,58% 
Cizí zdroje 1.015.851 1.210.320 1.409.840 194.469 199.520 19,14% 16,48% 
Rezervy 16.013 34.639 23.792 18.626 -10.847 116,32% -31,31% 
Krátkodobé 
závazky 999.838 1.175.681 1.286.048 175.843 110.367 17,59% 9,39% 
Závazky z 
obchodních 





osoba 732.926 791.827 890.363 58.901 98.536 8,04% 12,44% 
Bankovní 
úvěry a 
výpomoci 0 0 100.000 0 100.000 0,00% 0,00% 
Časové 
rozlišení 3.909 0 0 -3.909 0 -100,00% 0,00% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Následuje horizontální rozbor pasiv (tabulka č. 2). Výsledky horizontální analýzy 
naznačují, že celková pasiva mají rostoucí charakter ve sledovaném období a kopírují 
vývoj celkových aktiv. Z výše uvedeného rozboru lze vyčíst změny ve vlastním 
kapitálu, který v roce 2011 klesá o 3 % a to z důvodu zvýšení ztráty z minulých let, ale 
v následujícím  roce se vrací k rostoucímu trendu, což je výsledkem snížení ztráty 
z předchozího období. Skokové změny se odehrávají v položce výsledku hospodaření za 
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účetní období, kdy v roce 2011 firma snížila ztrátu o 77,4 % a v roce 2012 firma 
vykázala kladný výsledek hospodaření ve výši 67 755 000 Kč, což představuje nárůst 
579 % oproti roku 2011. Objem cizích zdrojů ve sledovaném období má růstový 
charakter. Za příčinami růstu stojí zvyšovaní krátkodobých závazků zejména pak 
závazků vůči ovládajícím osobám, které se v roce 2012 zvýšily o 12,4 %, tyto 
prostředky jsou formou úvěru od ovládající mateřské společnosti a firma prostředky 
využívá ke svému financování.  Změnu lze spatřit také v roce 2011, kde položka 
závazků z obchodních vztahů vzrostla o 41 % oproti předchozímu roku. Důvodem 
nárůstu je zvýšení pohledávek z obchodních vztahů v roce 2011. V roce 2012 si firma 
vzala krátkodobý úvěr na 100 mil. od třetí strany, aby mohla financovat své aktivity. Na 
grafickém zpracování níže lze vidět změny v pasivech zadané období 
 
 
Graf č. 2: Vývoj pasiv 2010 -2012 (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Vertikální analýza aktiv  
Tabulka č. 4: Vertikální analýza aktiv 
Položky z rozvahy období Podíl na celkových aktivech 
2010 2011 2012 2010 2011 2012 
Aktiva celkem 1.481.587 1.658.019 1.925.294 100,00% 100,00% 100,00% 
Stálá aktiva 534.315 507.314 490.590 36,06% 30,60% 25,48% 
DHN 22.093 14.356 7.334 1,49% 0,87% 0,38% 
DHM 512.222 492.958 483.256 34,57% 29,73% 25,10% 
DFM 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 
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(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Vertikální analýza aktiv (procentní rozbor) odhaluje procentní zastoupení dílčích 
položek aktiv vůči celkovým aktivům. Jak lze vyčíst z tabulky, tak největší podíl na 
celkových aktivech mají oběžná aktiva. Položka stálá aktiva v průběhu let klesá a to 36 
% v roce 2010 na 25 % v roce 2012 vlivem odpisů. Nejvýznamnější položkou stálých 
aktiv je dlouhodobý hmotný majetek, který svého maxima dosahuje v roce 2010 a to 
34,6 %. V roce 2012 se oběžná aktiva podílejí na celkových aktivech ze 74,5 %. Ve 
struktuře OA mají největší zastoupení zásoby, které v roce 2011 dosahovaly svého 
maxima 44,6 % díky nárůstu objednávek od zákazníků. Největší část zásob tvoří 
materiál a výrobky, což je charakteristické pro výrobní podniky. V případě firmy 
Ammann je nutné zohlednit efekt předzásobení před sezonou. V první polovině roku se 
realizuje zhruba 65 % celkového ročního obratu. Největší prodeje jsou dosahovány 
v měsících březen až červenec. Z hlediska optimalizace výrobních nákladů se firma 
snaží vyrábět rovnoměrně stejné množství strojů každý měsíc. To je důvodem relativně 
vysokého stavu zásob hotových strojů na konci roku.  Dalším důvodem vysokého stavu 
materiálu na skladě na konci roku je předzásobení na lednovou výrobu. Prakticky před 
koncem roku musí být na skladě materiál na výrobu do poloviny ledna. V západní 
Evropě, kde je většina klíčových dodavatelů, se výroba zahajuje až po šestém lednu. 
Další významnou položkou jsou krátkodobé pohledávky, které svého maxima dosahují 
v roce 2012 a to 33 %. Důvodem je neustálý tlak na prodloužení splatnosti pohledávek. 
V grafu č. 3 je možné sledovat strukturu aktiv. 
 
Zásoby 536.711 739.979 760.178 36,23% 44,63% 39,48% 
Materiál 175.600 291.505 319.158 11,85% 17,58% 16,58% 
Krátkodobé 
pohledávky 380.322 377.481 639.675 25,67% 22,77% 33,22% 
Krátkodobý 
finanční majetek 29.443 32.404 34.002 1,99% 1,95% 1,77% 
Peníze  626 650   540 0,04% 0,04% 0,03% 
Účty v bankách  28.817 31.754   33.462 1,95% 1,92% 1,74% 




Graf č. 3: Struktura aktiv 2010-2012 (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Vertikální analýza pasiva 





















období Podíl na celkových pasivech 
2010 2011 2012 2010 2011 2012 
Pasiva celkem 1.481.587 1.658.019 1.925.294 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 461.827 447.699 515.454 31,17% 27,00% 26,77% 
Základní kapitál 978.000 978.000 978.000 66,01% 58,99% 50,80% 
Rezervní fondy, 
nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze 
zisku 34.629 34.629 34.629 2,34% 2,09% 1,80% 
VH minulých let -488.948 -551.394 -565.522 -33,00% -33,26% -29,37% 
VH běžného 
účetního období 
(+/-) -62.446 -14.128 67.755 -4,21% -0,85% 3,52% 
Cizí zdroje 1.015.851 1.210.320 1.409.840 68,57% 73,00% 73,23% 
Rezervy 16.013 34.639 23.792 1,08% 2,09% 1,24% 
Krátkodobé 
závazky 999.838 1.175.681 1.286.048 67,48% 70,91% 66,80% 
Závazky z 
obchodních vztahů 236.395 333.585 365.474 15,96% 20,12% 18,98% 
Závazky- ovládaná 
nebo ovládající 




(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Následuje vertikální analýza (procentní rozbor), která informuje o podílu dílčích pasiv 
vzhledem celkovým pasivům.  Vlastní kapitál zaujímá nižší hodnoty ve struktuře pasiv 
a v čase má sestupnou tendenci. Tato situace je způsobená vysokou ztrátou z minulého 
období, která dosahuje maxima v roce 2011 a to -33,3 % v následujícím roce se daří 
snižovat tuto ztrátu na 29,4 % v roce 2012. Vysoká ztráta byla zapříčiněna drastickým 
omezením zakázek v roce 2009, kvůli globální finanční krizi. Rokem 2010 se znovu 
obnovuje trh a firma postupně získává nové zakázky, přičemž až do roku 2011 tvoří 
ztrátu a v roce 2012 generovala kladný výsledek hospodaření. Z tabulky také vyplývá, 
že základní kapitál tvoří 60 % celkových pasiv v roce 2010, ale tato částka je ponížena o 
již zmiňovanou ztrátu z minulých období. Vliv základního kapitálu na celkových 
pasivech v čase klesá. 
 Největší podíl na celkových pasivech mají cizí zdroje, jež ve sledovaném období rostou 
až k maximu 73,23 % v roce 2012. Hlavní složkou cizích zdrojů tvoří krátkodobé 
závazky, které v roce 2011 dosahují 70,91 %. Významná položka v krátkodobých 
závazcích jsou závazky vůči ovládající osobě (tyto prostředky firma využívá 
k částečnému krytí ztrát z minulých let a ke krytí oběžných aktiv a úhradě závazků), 
které tvoří v roce 2010 49,47 % celkových pasiv. V dalších letech tato hodnota 
postupně mírně klesá s tím, jak rostou celková pasiva, ale již zmíněný dluh roste 
z důvodů potřeby financování narůstajících oběžných aktiv.  
Bankovní úvěry a 
výpomoci 0 0 100.000 0,00% 0,00% 5,19% 






Graf č. 4: Struktura pasiv 2010 – 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
Výkaz zisku a ztrát obsahuje položky výnosů a nákladů, jejich meziroční změny a určité 
disproporce mezi nimi mohou pozitivně nebo negativně ovlivňovat konečný výsledek 
hospodařeni firmy. 





absolutní změna v 
tis. Kč změna v % 
2010 2011 2012 
2010/ 2011/ 2010/ 2011/ 
2011 2012 2011 2012 
Tržby za 
prodej zboží 65.593 29.380 38.529 -36.213 9.149 -55,21% 31,14% 
Obchodní 
marže 19.659 5.544 31 -14.115 -5.513 -71,80% -99,44% 
Výkony 1.143.300 1.611.050 1.949.163 467.750 338.113 40,91% 20,99% 
Tržby za 
výrobky a 






















spotřeba 1.007.040 1.345.259 1.584.380 338.219 239.121 33,59% 17,78% 
Přidaná 
hodnota 155.919 271.335 364.814 115.416 93.479 74,02% 34,45% 
Osobní 
náklady 194.726 217.121 238.722 22.395 21.601 11,50% 9,95% 
Provozní 
výsledek 













) -62.446 -14.128 67.755 48.318 81.883 -77,38% -579,50% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Z výše uvedené tabulky, lze vyčíst analýzu trendů u výkazu zisku a ztrát. Z výše 
uvedené tabulky vyplývá, že firmě klesají tržby z prodeje zboží mezi roky 2010-2011 o 
55 %, důvodem je centralizace prodeje náhradních dílů do logistického skladu 
v Německu a tím ztráta tržeb. Oproti tomu v roce 2012 stoupnou o 30 %, ale celková 
obchodní marže klesla do roku 2012 o 99 % z důvodu zvýšení nákladů na prodej zboží.  
Důvodem poklesu marže byl zpětný odkup náhradních dílů od amerického dealera, 
firmy CASE. Jednalo se o náhradní díly na stroje, jejichž prodej se již dále nebude 
realizovat. Tržby z prodeje vlastních výrobků mají rostoucí charakter, ale společně 
s tržbami roste i výkonová spotřeba. Kladná informace je, že výkony mají růstovou 
tendenci. V roce 2011 vzrostly výkony o 40,9 %. Pozitivně vnímanou informací je 
rostoucí přidaná hodnota, která v roce 2011 dosahuje až 70% navýšení. Osobní náklady 
jsou také rostoucího charakteru, tato situace je zapříčiněná zvyšováním mezd a přijetím 
nových zaměstnanců. V roce 2010 byl provozní výsledek hospodaření záporný 
v následujícím roce, už tato položka vzrostla o 113 % a v roce 2012 dosáhla svého 
maxima 1414 %. Hospodářský výsledek za účetní období vykazuje růstový charakter, 
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ten se naplno projevil v roce 2012, kdy jeho hodnota stoupla na 579,5 %. Níže je 
uvedeno grafické znázornění vybraných položek z výkazu zisku a ztrát 
  
Graf č. 5: Vývoj vybraných položek z VZZ 2010 – 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování dle 
účetních výkazů) 
2.9.2 Analýza rozdílových ukazatelů  
V této části se budu věnovat pouze ukazateli čistý pracovní kapitál, ten má pro danou 
firmu největší vypovídací hodnotu.  Ukazuje schopnost firmy sanovat své závazky.   
Zdrojem dat pro výpočet byla rozvaha firmy. 
Tabulka č. 7: Čistý pracovní kapitál 
 
  (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
V provedené analýze jsem se pokusil nahlížet na čistý pracovní kapitál dvěma pohledy. 
První pohled bere kompletní krátkodobé závazky, tedy zahrnuje jak závazky 
Položky z rozvahy v tis. Kč 2010 2011 2012 
Oběžná aktiva 946.476 1.149.864 1.433.855 
Cizí krátkodobý kapitál 999.838 1.175.681 1.386.048 
Cizí krátkodobý kapitál z obch. 236.395 333.585 365.474 
Čistý prac. kapitál -53.362 -25.817 47.807 








2010 2011 2012 
Vývoj vybraných položek z VZZ 2010 – 2012 
v  tis. Kč 








z obchodních vztahů, tak i závazky vůči ovládajícím osobám, jak je z tabulky patrné 
v letech 2010 až 2011 firma netvořila volný kapitál, který by mohl sloužit případně 
k sanaci mimořádných událostí. Záporné hodnoty značí, že netvoří přebytek 
krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji. Důvodem záporných hodnot je 
úvěr vůči mateřské společnosti. Vypůjčené prostředky slouží ke krytí oběžných aktiv 
a částečně k pokrytí ztrát z minulých účetních období případně ke krytí závazků. Firma 
je včleněna do koncernového cashpoolingu, tudíž udržuje na svých bankovních účtech 
a pokladně minimální objem finančních prostředků. V roce 2012 oběžná aktiva 
převýšila krátkodobé závazky a firmě tak vznikají volné finanční prostředky (tzv. 
„finanční polštář“).  
Druhý pohled bere v úvahu jen závazky z obchodních vztahů, zde firma vykazuje velmi 
dobré výsledky. Po celé sledované období vykazuje kladné hodnoty. V tomto případě 
byl dluh vůči mateřské společnosti považovaná za kvazi- vlastní kapitál a tedy proto byl 
z výpočtu vypuštěn. 
2.9.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Pomocí poměrových ukazatelů lze porovnávat či poměřovat efektivitu hospodaření 
s finančními prostředky firmy za sledované období. 
Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability zobrazují poměr mezi ziskem dosaženým firemními aktivitami a 
celkovou výši zdrojů, vynaložených na realizaci zisku.  
Tabulka č. 8:  Ukazatele rentabilita  
Analýza rentability 2010 2011 2012 
ROI -0,03 0,00 0,05 
ROA -0,04 -0,01 0,04 
ROE -0,14 -0,03 0,13 
ROS -0,05 -0,01 0,03 
Rentabilita v odvětví 
ROE 0,13 0,11 0,13 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů a (22))  
 
V roce 2010 je z tabulky č. 8 patrné, že firma nedosahuje referenčních hodnot ani u 
jednoho ukazatele rentability. Příčinu lze najit ve špatných výsledcích v oblasti zisku, 
který je záporný na všech úrovních, jak na úrovni zisku po zdanění (EAT), tak 
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i výsledek před nákladovými úroky a zdaněním (EBIT). Nejhorší výsledek zaznamenal 
ukazatel ROE, který dosahuje -13,5 %, tento rok pro ukazatel ROE byl odvětvový 
průměr na úrovni 13,4 %. Firma v tomto roce nedokáže zhodnocovat vložený kapitál 
(hodnota rentability vloženého kapitálu je -2,5 %), ale naopak vložený kapitál 
znehodnocuje. Ukazatel rentability tržeb (ROS) je záporný kvůli nepříznivému zisku 
v roce 2010. Nepříznivé výsledky jsou zapříčiněny hospodářskou krizí. 
V roce 2011 lze z tabulky vyčíst určitý obrat a zlepšení všech ukazatelů (důvodem je 
nárůst objemu zakázek a tím i samotné výroby), nicméně většina ukazatelů zůstává v 
záporných hodnotách. Důvodem těchto výsledků je záporný zisk před zdaněním, který 
se nachází v konstrukci vzorce pro výpočty ROE, ROS a ROA. Ukazatel ROI jako 
jediný v tomto roce dosahuje kladné hodnoty 0,4 %, ale i to je výsledek nedostačující 
doporučeným hodnotám >12% zhodnocení. 
 V následujícím roce došlo k výraznému zlepšení všech ukazatelů rentability. V roce 
2012 firma vykázala kladný zisk na všech úrovních. Ukazatel rentability vlastního 
kapitálu je téměř roven odvětvovému průměru 13,4 %. Tento výsledek je pozitivní 
informací pro vlastníky. Znamená to, že vlastníci mohou vydělat na použití cizího 
kapitálu. I ostatní ukazatele vykazují skokové zlepšení, ale stále neodpovídají 
doporučeným hodnotám. 
Z tabulky a grafického znázornění vyplývá skutečnost, že výsledné hodnoty mají 
v průběhu sledovaných let růstový potenciál. 
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Ukazatele aktivity podávají informaci o efektivitě hospodaření s firemními aktivy. 
Hodnoty ukazatelů lze vyčíst z tabulky č. 9. 












(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů a (22), (23)) 
 
Z výše uvedené tabulky vyčteme rostoucí trend obratu celkových aktiv. Ve sledovaném 
období rostou tržby rychleji než objem zásob, nicméně se hodnoty drží pod 
doporučenými hodnotami dle literatury, které by měly být v intervalu <1,6-3>. Na 
druhou stranu však lze vyčíst, že hodnoty se téměř přibližují odvětvovému průměru. 
Nízké hodnoty svědčí o neefektivním hospodaření s majetkem, firma má mnoho 
prostředků vázaných v oběžných aktivech převážně v zásobách a k nim nedostatečné 
tržby. Za roky 2010 a 2011 se celková aktiva neobrátí v tržbách ani jednou, až v roce 
2012 dochází ke zlepšení na 1,03 krát.  
U obratu zásob je patrný (zřejmý) rozdíl mezi firemními výsledky a oborovým 
průměrem, zatímco v oboru se zásoby obrátily v tržbách 10 krát, tak ve firmě v průměru 
jen 2 krát. Příčinou nízkých výsledků jsou relativně vysoké zásoby a k nim nedostatečně 
vysoké tržby.  
Ukazatele aktivity koeficint/dny 
2010 2011 2012 
Obrat celkových aktiv 
[krát] 0,85 0,93 1,03 
Obrat zásob [krát] 2,30 2,10 2,60 
Doba obratu zásob [dny] 154,41 173,72 137,72 
Doba obratu pohledávek 
[dny] 109,43 88,68 115,91 
Doba obratu závazků 
[dny] 68,23 78,31 66,21 
Odvětvové průměry  koeficient 
Obrat celkových aktiv 0,99 1,03 1,06 
Obrat zásob [krát] 10,63 10,41 10,38 
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Graf č. 7:  Celkové obraty (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Hodnoty doby obratu zásob odpovídají dnům, kdy se podaří zásoby přeměnit na jinou 
formu majetku. Hodnoty jsou relativně vysoké, protože firma udržuje vysokou 
nominální úroveň zásob na skladě. Standardně by měli tyto hodnoty klesat. V roce 
2011, ale tato hodnota stoupla. Důvodem je zvýšení objemu zásob oproti roku 2010. 
V roce 2012 však dochází k poklesu a to o 36 dnů, kvůli zvýšení prodejů.  
Doba obratu pohledávek převyšuje v celém sledovaném období dobu obratu závazků. 
Z toho vyplývá, že firma uspokojuje své věřitele dříve, než tedy dojde k inkasu 
pohledávek od odběratelů. Z toho vyplývá, že firma má mnoho odběratelů se špatnou 
platební morálkou. Firma je nucena úvěrovat své odběratele, což je pro firmu negativní. 
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Graf č. 8: Doby obratů (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Ukazatele zadluženosti 
Tyto ukazatele poukazují na poměr mezi vlastními a cizími zdroji. Výsledné hodnoty 
ukazatele lze vyčíst z tabulky č. 10. 
Tabulka č. 10: Ukazatele zadluženosti  
 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Pro firmu je přiměřená míra celkové zadluženosti prospěšná, avšak přispívá ke 
zvyšování rizika a tím k finanční nejistotě firmy. Z tabulky lze vyčíst, že firma má 
v průběhu sledovaného období celkovou zadluženost průměrně >70 %, také jde vidět 
rostoucí trend zadluženosti. Příčiny vysoké zadluženosti přičtěme na vrub vysokým 
položkám v cizích zdrojích a to hlavně položce závazkům vůči ovládajícím osobám. 
Tyto prostředky firma využívá k financování ztráty z minulých let a oběžných aktiv.  
Koeficient samofinancování má v čase klesající charakter. Firma se více spoléhá na 












2010 2011 2012 
Doby obratů [dny] 
Doba obratu zásob [dny] 
Doba obratu pohledávek 
[dny] 
Doba obratu závazků 
[dny] 
Ukazatele zadluženosti 2010 2011 2012 
Celková zadluženost 68,57% 73,00% 73,23% 
Koeficient 
samofinancování 31,17% 27,00% 26,77% 
Úrokové krytí 
[koeficient] -1,70 0,30 3,90 
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společnosti ve srovnání s úvěry od financujících bank přispívá k lepší finanční stabilitě 
firmy. Je však plně závislá na finančních možnostech mateřské společnosti. 
V roce 2010 je patrné, že ukazatel úrokového krytí má zápornou hodnotu. To znamená, 
že firma nedokázala vydělat na pokrytí svých nákladů na půjčený kapitál. Důvodem této 
situace byl záporný zisk před zdaněním a úrokovými náklady (EBIT), který se je 
součástí konstrukce vzorce pro stanovení ukazatele. V následujícím roce EBIT mírně 
stoupl, ale výsledek zase nasvědčuje  tomu, že firma nedokáže generovat dostatečně 
vysoký zisk na úhradu úroků. V roce 2012 už firma vykazuje zisk, který je na tolik 
vysoký, že dokáže pokryt téměř čtyřikrát náklady na půjčený kapitál. Banky považují za 










Graf 9: Ukazatele zadluženosti (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity ve své konstrukci udávají do poměru, čím je možné platit (čitatel) a 
to co je nutné uhradit (jmenovatel). V tabulce č. 11 lze porovnávat výsledné hodnoty 
s odvětvovými hodnotami. 
Tabulka č. 11: Ukazatele likvidity 
Ukazatel likvidity 2010 2011 2012 
Likvidita peněžní 0,03 0,03 0,02 
Likvidita pohotová 0,41 0,35 0,49 
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Odvětvové průměry 2010 2011 2012 
Likvidita peněžní 0,42 0,38 0,31 
Likvidita pohotová 1,07 1,06 1,21 
Likvidita běžná 1,62 1,62 1,77 
  (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů a (22)  
 
U peněžní likvidity lze vysledovat, že firma nedisponuje dostatečnými finančními 
prostředky na pokrytí svých závazků. Doporučené hodnoty by měli odpovídat 0,2 – 0,5. 
Ani v jednom roce firma těchto výsledků nedosahuje. Jako příčinu lze určit nízký stav 
pohotových finančních prostředků (peníze v pokladně, či na účtech), tyto prostředky 
jsou vázány v zásobách či v pohledávkách. 
V případě pohotové likvidity jsou doporučované výsledné hodnoty v intervalu 1 – 1,5, 
což splňuje pouze oborový průměr. Firma takových výsledků nedosahuje. Pro firmu to 
znamená, že nedokáže uspokojit své závazky, aniž by musela přistoupit k prodeji 
některých zásob. Nejvyšší hodnoty dosahuje v roce 2012 a to 0,49.  
Doporučené rozmezí pro běžnou likviditu je 1,5 – 2,5, toto kritérium splňují výsledky 
z odvětví. Firma v roce 2010 a 2011 není schopna pokrýt oběžnými aktivy své 
krátkodobé závazky, výsledné hodnoty jsou menší <1. Výsledek v roce 2012 dosahuje 
příznivější hodnoty 1,03, což už umožní pokrýt krátkodobé závazky pomocí oběžných 
aktiv. Jako pozitivum lze chápat růstový trend ukazatele v čase. 
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Z výše uvedeného se potvrzuje firemní strategie. Firma se rozhodla na úkor pracovního 
kapitálu (relativně vysoké sklady hotových výrobků, vysoký stav pohledávek 
z obchodního styku) chovat agresivně v oblasti prodeje (klíčovým faktorem pro 
dosažení provozního zisku i Net profitu jsou tržby převyšující BEP Break-even point – 
bod zvratu) a současně zachování vysoké flexibility při reakci na požadavky zákazníků. 
Třetím požadavkem strategie je optimální produktivita výroby a maximální využití 
instalované výrobní kapacity. 
 Tato strategie byla schválena koncernovým vedením a potvrzením toho je ochota 
financovat pracovní kapitál ze strany mateřské společnosti.  
Provozní ukazatele 
Prostřednictvím těchto ukazatelů se zjišťuje výnosnost ve vztahu k nákladům. 
Tabulka č. 12: Provozní ukazatele 
 
  (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Z tabulky uvedené výše, lze vyčíst příznivý klesající trend nákladovosti výnosů. V roce 
2010 převyšují náklady na 1 korunu výnosů o 8 haléřů, což je dlouhodobě neudržitelná 
situace. V roce 2011 se tento stav snížil, ale stále náklady převyšují 1 korunu výnosu o 
1 haléř. Situace se zlepšila s rokem 2012, kdy firma na 1 koruně výnosu vydělá 3 haléře. 
Špatné výsledky v roce 2010 a 2011 byly zapříčiněny nízkými tržbami oproti vyšším 
nákladům na výrobu.  
Ukazatel vázanosti zásob na výnosech má ve sledovaném čase sestupný charakter, což 
můžeme označit za pozitivní informaci. V roce 2012 dosahují zásoby 36 haléřů na 1 
korunu výnosu, což lze považovat za vysokou hodnotu. Výsledné hodnoty odrážejí 
skutečnost, že firma udržuje vysokou hranici nominálních zásob (materiálu, 
nedokončené výroby a výrobků) na skladě. Firma udržuje vysoký stav zásob z důvodu 
Provozní ukazatel v [Kč] 2010 2011 2012 
Vázanost zásob na výnosy 0,42 0,43 0,36 
Nákladovost výnosu 1,08 1,01 0,97 
Mzdová výnosnost 9,02 11,10 12,38 
Produktivita práce 313,09 482,80 623,61 
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nutnosti flexibilního přizpůsobení se nárazovým prodejům realizovaných v průběhu 
roku.  
Ukazatel mzdové produktivity a produktivity práce vykazují v čase rostoucí charakter, 
což je pozitivní informace. Rostoucí trend je zapříčiněn zvyšujícím se počtem 
realizovaných zakázek. V roce 2012 z každé 1 Kč vyplacené na mzdách firma generuje 
zisk na úrovní 12,38 Kč. V tom samém roce dosahuje svého maxima také ukazatel 




Graf č. 11: Vývoj provozních ukazatelů 2010 – 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
2.9.4 Soustavy ukazatelů 
V této části budou hodnoceny dva bankrotní modely (Altmanův index Z-skóre a IN05) a 
jeden bonitní model (Index bonity). 
Bonitní modely  
Index bonity 
Tabulka č. 13: Index bonity  
Ukazatel 2010 2011 2012 
1,5 × CF/CZ 0,14 -0,04 -0,17 
0,08 × A/CZ 0,12 0,11 0,11 









2010 2011 2012 
Provozní ukazatele v Kč 






5 × EBT/Celk. výkony -0,05 -0,01 0,03 
0,3 × Zásoby/Celk. výkony 0,47 0,46 0,39 
0,1 × Celk. výkony/A 0,77 0,97 1,01 
Index bonity 1,03 1,41 1,80 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Výsledné hodnoty indexu bonity, lze hodnotit kladně. Ve sledovaném období mají 
vzestupnou tendenci a jejich slovní hodnocení pro rok 2010 a 2011 je dobré, v roce 
2012 se blíží k hodnotě znamenající velmi dobré hodnocení. 
Bankrotní modely: 
Altmanův index Z-skóre 
Tabulka č. 14: Altmanův Z-skóre model 
Ukazatel 2010 2011 2012 
0,717 × ČPK/A -0,03 -0,01 0,02 
0,847 × NZ/A 0,05 0,04 0,04 
3,107 × EBIT/A -0,08 0,01 0,14 
0,42 × VK/CZ 0,19 0,16 0,15 
0,998 × T/A 0,84 0,92 1,03 
Z- skóre  0,98 1,12 1,38 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Firma se v roce 2010 a 2011 nachází v rizikové zóně, kde je velká pravděpodobnost 
výskytu finančních potíží. Příčiny nepříznivých výsledků lze spatřit v záporném 
výsledku hospodaření před zdaněním a nákladovými úroky (EBIT) v roce 2010 a 
v záporné položce čistého pracovního kapitálu (ČPK) v roce 2010 a 2011. V roce 2012 
firma dosahuje výsledků odpovídajících šedé zóně, kde nelze jednoznačně určit stav 
finanční situace podniku. Pozitivní zprávou je, že ukazatel má rostoucí trend. Informace 
pocházející z Altmanova indexu, mohou mít do značné míry omezenou vypovídací 





Tabulka č 15: Index IN05 
Ukazatel 2010 2011 2012 
0,13 × A/CZ 0,19 0,18 0,18 
0,04 × EBIT/NÚ -0,06 0,01 0,16 
3,97 × EBIT/A -0,10 0,01 0,18 
0,21 × CV/A 0,18 0,22 0,23 
0,09 × OA/Krát. závazky 0,09 0,09 0,09 
Index IN05 0,30 0,51 0,85 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních výkazů) 
 
Výsledný index IN05 má ve sledovaném období rostoucí charakter, což lze vnímat 
pozitivně. Na druhou stranu ukazatel se nachází po celé sledované období pod 
doporučenou hodnotou 0,9 tedy v hodnotách, které znamenají s 87% pravděpodobností 
bankrot podniku. Výsledné hodnoty kopírují vzestupnou tendenci firmy. Rok 2012 je 
velmi blízko hraniční hodnotě pro šedou zónu, kde nelze přesně určit stav firmy.  
Na grafu č. 12 lze vysledovat vývoj bankrotních modelů ve sledovaném období. 
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Vývoj bankrotních modelů (IN05 a Z- skóre) 




2.10 Souhrnné hodnocení finanční analýzy  
Na základě finanční analýzy provedené pro roky 2010, 2011 a 2012, lze formulovat 
souhrnné hodnocení dosažených výsledků firmy Ammann a.s. 
Z horizontální a vertikální analýzy, lze vyčíst změny v celkové hodnotě aktiv a celkové 
hodnotě pasiv. Hlavní vliv na hodnotu celkových aktiv mají oběžná aktiva, která ve 
sledovaném období stále rostou a v roce 2012 tvoří tři čtvrtiny celkové hodnoty aktiv. 
Jednu třetinu tvoří stálá aktiva, která se vyznačují ve sledovaném období klesajícím 
trendem. To je zapříčiněno investicemi do obnovy majetku pouze ve výši odpisů. Ze 
struktury pasiv lze vyvodit vysokou disproporci mezi vlastním a cizím kapitálem. Firma 
využívá k financování oběžných aktiv úvěr od své mateřské společnosti, tento úvěr tvoří 
téměř 50 % celkových pasiv a z horizontální analýzy vyplývá meziroční růst. Vlastní 
kapitál snižuje velká ztráta z minulých let, která narůstala do roku 2012, kdy firma 
poprvé od roku 2009 vykázala kladný hospodářský výsledek. 
Pod dobrým hospodářským výsledkem se významně podepsalo skokové meziroční 
navýšení výkonů o 40 % v roce 2011 (díky meziročnímu navýšení počtu přijatých 
zakázek), tento růstový trend pokračoval i v roce 2012, kde nárůst činil 21 %. Výkony 
adekvátně ovlivnily i samotné tržby z prodeje vlastních výrobků. Nicméně všechny tyto 
aktivity vyvolaly navýšení stavu zásob a pohledávek z obchodních vztahů na straně 
aktiv. Na straně pasiv dochází k navýšení závazků vůči dodavatelům a navyšování 
dluhu vůči mateřské společnosti. 
Z analýzy rozdílových ukazatelů vyplývá, že v prvních dvou letech sledovaného období 
firma Ammann a.s. netvoří žádný volný kapitál. V roce 2012 už dokázala vyprodukovat 
určitou míru volného kapitálu pro krytí mimořádných událostí či pro úhradu svých 
závazků. 
Analýza poměrových ukazatelů naznačila růstový charakter u všech ukazatelů 
rentability. V roce 2010 byly všechny ukazatele rentability ovlivněny a zkresleny 
záporným výsledkem hospodaření před zdaněním. V roce 2011 zůstává situace 
analogická, výsledek hospodaření před zdaněním byl znovu záporný. V následujícím 
roce už všechny ukazatele rentability dosahují kladných hodnot. Zejména ukazatel ROE 
s výsledkem 13,1 % je na úrovni odvětvového průměru. Zlepšující se výsledky 
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ukazatelů rentability nasvědčují tomu, že management firmy se snaží efektivně nakládat 
se zdroji a tím přispívat k tvorbě a maximalizaci zisku. 
V roce 2010 a 2011 se celková aktiva ve firmě neobrátí v tržbách ani jednou ročně, což 
je způsobeno velkým objemem vázaných prostředků v oběžných aktivech. V roce 2012 
výsledek obratu celkových aktiv dosahuje 1,03 krát ročního obratu, což se téměř blíží 
odvětvovému průměru. Obrat zásob nedosahuje úrovně oborových výsledků. Příčinou 
jsou vysoké stavy nominálních zásoby, především materiálu a dokončené výroby oproti 
nedostatečně vysokým tržbám. Výsledné doby obratu zásob v roce 2011 meziročně 
stouply a v roce 2012 zase klesají, z důvodu meziročnímu nárůstu tržeb. Inkasní doba 
pohledávek je u firmy vysoká. V roce 2011 se podařilo dobu snížit na 88 dní, ale 
v následujícím roce zase stoupla na 115 dnů. Doba obratu závazků je oproti době inkasa 
pohledávek výrazně nižší a stále klesá. Firma umoří své dluhy dříve, než vyinkasuje 
pohledávky. Dochází k úvěrování odběratelů. 
Z výsledků ukazatele zadluženosti vyplývá využívání cizího kapitálu, který slouží 
k financování oběžných aktiv a ke krytí ztráty z minulých let. Poskytnutý úvěr od 
mateřské společnosti, lze považovat za kvazi- vlastní kapitál. Mateřská společnost je 
vždy připravena v případě finanční tísně transformovat poskytnutý úvěr na základní 
kapitál (což se již stalo v letech 2009 a 2010). Celková zadluženost ve sledovaném 
období roste. V roce 2012 dosahuje 73,23 %, což se dá považovat za nebezpečnou 
hodnotu, ale pokud odpočítáme již zmíněný úvěr, tak v celkovém kontextu ukazatel 
zadluženosti klesne. Firma Ammann a.s. je z velké části financovaná svou mateřskou 
společností, která je připravena kdykoliv uhradit veškeré závazky. 
Analýza ukazatelů likvidity ve firmě Ammann a.s. poukázala na problémy se všemi 
stupni likvidity. Ani u jednoho ukazatele firma nesplňuje doporučené hodnoty. Firma 
využívá k financování krátkodobé cizí zdroje (úvěr od mateřské společnosti).  Pokud by 
se transformoval úvěr od mateřské společnosti na kvazi- vlastní kapitál, tak běžná a 
pohotová likvidita by vysoce přesahovala doporučené hodnoty.   
Provozní ukazatele odhalily, že firma Ammann a. s. v roce 2010 a 2011 na každé 1 
koruně výnosu prodělala. Situace se změnila v roce 2012, kdy z každé 1 koruny výnosu 
vydělala 3 haléře. Vázanost zásob na výnosech v čase klesá, nicméně v roce 2012 na 1 
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korunu výnosu připadá 36 haléřů zásob. Naopak velmi dobrých výsledků firma 
dosahuje u ukazatelů mzdové produktivity a produktivity práce z přidané hodnoty. Tyto 
ukazatel v čase vykazují velice slibný růst, a to díky rostoucímu počtu zakázek. Díky 
tomu firma mohla také přijmout nové pracovní síly, aby mohla pokrýt výrobní kapacity. 
V roce 2012 na jednoho zaměstnance připadá 623 Kč přidané hodnoty. 
Výsledky dosažené v analýze indikátoru bonity, lze považovat za pozitivní. Firma 
dosáhla na kladné hodnocení. Bankrotní modely Altmanův index a IN05 však firmu 
v roce 2010 a v roce 2011 hodnotily jako firmu ohroženou bankrotem. V roce 2012 
Altmanův index zařadil podnik do šedé zóny, kde nelze přesně specifikovat, zda je 
firma ohrožena bankrotem či ne. IN05 v roce 2012 ještě řadí firmu k možnému 
bankrotu. Z výsledků také vyplývá růstový trend, což značí stabilizaci finanční situace 
firmy. 
V celkovém hodnocení si lze tedy všimnout růstového charakteru u všech důležitých 
ukazatelů. Firma Ammann a.s. se nachází v ozdravném cyklu po ekonomické krizi 
v roce 2009.   
Finanční analýza odhalila i problémové oblasti například co se týče doby inkasa 
pohledávek, celkového zadlužení a objemu zásob. Na níže uvedeném obrázku jsou 
shrnuty kladné a negativní oblasti finanční analýzy. 
                  
                           + - 
        Rostoucí tržby               Celková doba obratu pohledávek 
                             Rostoucí výkony                Čistý pracovní kapitál 2010 a 2011   
                   Výsledek ROE v roce 2012         Míra celkové zadluženosti 




Obrázek č. 5: Shrnutí kladných a záporných stránek finanční analýzy (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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3 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ FINANČNÍ SITUACE 
 
Výsledky finanční analýzy prokazují určité stádium zotavování se z dopadů 
ekonomické recese, kterou byla firma Ammnan a.s. velice těžce zasažena. Všechny 
ukazatele zaznamenávají zlepšení po celé sledované období. Výsledky bankrotních 
modelů řadí firmu do zóny ohroženou bankrotem, nicméně firma prožívá fázi expanze a 
má oporu finanční i personální ve své mateřské společnosti.  
Finanční analýza poukázala na problémové oblasti v řízení pohledávek, řízení zásob a 
v celkové zadluženosti. Níže uvedené návrhy na zlepšení, jsou možným řešením 
k identifikovaným problémovým oblastem. 
Firma Ammann a.s. by měla v dlouhodobém období zefektivnit oblasti řízení zásob a 
pohledávek. Firma se nemůže vydat cestou zvyšování cen, vzhledem ke konkurenci by 
se stala nekonkurenceschopnou. V úvahu připadá možnost snižování variabilních 
nákladů a zvyšování tržeb.   
Zvýšení tržeb a celkových výkonů, lze dosáhnout rozšířením produktového portfolia o 4 
menší hutnící stroje, které doposud vyrábí mateřská společnost ve Švýcarsku. 
Z konzultací s vedením společnosti vyplynulo, že odhadovaná výše kapitálových výdajů 
v souvislosti s uvažovaným projektem (rozšíření a modernizace výroby) bude činit 500 
mil. Kč, přičemž odhadované navýšení ročních tržeb bude odhadem 1 mld. Kč. Firma 
požádala o Investiční pobídku na investici pro projekt rozšíření výroby stavebních strojů 
podle zákona č.72/2000 Sb. Celková výše způsobilých nákladů se předpokládá ve výši 
593,22 mil. Kč, maximální možná výše podpory ve výši 237,29 mil. Kč. Definitivní 
rozhodnutí MPO se očekává během měsíce května. 
Při předpokladu zvyšovaní tržeb, lze predikovat možný růst pohledávek a doby jejich 
inkasa. Nadproporcionální růst pohledávek může negativně ovlivnit likviditu firmy a 
tím i možnost včasného splacení závazků. Proto je v dnešní době velmi důležité 
sledovaní platební morálky a schopnost hradit včas své závazky u nových i stávajících 
odběratelů.  Monitoring odběratelů by měl být periodický a systematický. Vyvážené a 
kvalitní vztahy s odběrateli vedou k pozitivnímu ovlivnění finanční soběstačnosti firmy 
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a snížení nákladů spojených s vymáhání pohledávek či tvorbou rezerv k pohledávkám, 
které firma považuje za nedobytné či obtížně vymahatelné. Zavedením klasifikačních 
tříd, lze správně složit optimální skladbu odběratelů.  
Klasifikace odběratelů by mohla vypadat následovně: 
• spolehliví odběratelé – výborná platební morálka, včasné splacení závazků vůči 
Ammann a.s., výhody – nabídnutí slevy z ceny (skonta) při včasné úhradě; 
• částečně spolehliví odběratelé – musejí se upomínat, však své závazky vůči 
Ammann a.s. plní; 
• problémoví odběratelé – inkasa pohledávek neprobíhají do 180 dnů po 
splatnosti. 
Nedílnou součástí správného řízení pohledávek je volba adekvátního zajišťovacího 
instrumentu.  
Vedení společnosti v současnosti usiluje o snížení své úvěrové angažovanosti vůči 
mateřské společnosti. Jednou z možností je využití faktoringu. Firmě Ammann a.s. bych 
doporučil využití bezregresní formy faktoringu (od Fatoring Česká spořitelna a.s.), v 
případě odběratelů klasifikovaných jako problémoví a ve vhodném mixu se 
spolehlivými odběrateli, od některé faktoringové společnosti. Faktoringová společnost 
v první fázi uhradí firmě Ammann a.s. 90 % z celkové výše pohledávky. Zbylých 10 % 
si ponechá faktoringová společnost jako zádržné do doby uhrazení pohledávky 
odběratelem. Výše faktoringové sazby je stanovena na 1,03 % z celkové výše 
pohledávky. Na modelovém příkladu bych rád demonstroval výhody faktoringu. 
Tabulka č. 16: Přínosy faktoringu 
Celková výše pohledávky 25 000 000 Kč 
Časový horizont 
pohledávky (splatnost) 180 dnů 
 Faktoringová sazba 1,03 
% (náklad) 257 500 Kč 
90% z celkové hodnoty 
pohledávky 22 268 250 Kč 
Zádržné 10% 2 474 250 Kč 




Z výše uvedené tabulky vyplývají hlavní výhody faktoringu. Firma okamžitě disponuje 
s 90 % z celkové hodnoty pohledávky. Tyto prostředky může využít pro splacení 
vlastních závazků či na sanaci dluhu nebo získané prostředky reinvestovat a těžit 
z případných dodatečných výnosů.  Náklady na zmíněnou pohledávku činí 257 500 Kč. 
Další formou zajišťujícího instrumentu je poskytnutí záruky za pohledávku společností 
EGAP, a. s., která v případě neuhrazení pohledávky, tuto pohledávku za odběratele 
zaplatí. Je možné využívat různé formy pojištění včetně následného financování 
bankou. Velmi zajímavý je produkt Bf (pojištění bankou financovaného krátkodobého 
vývozního dodavatelského úvěru). Tento produkt je možné použít pro země, které jsou 
jinak předmětem pouze komerčního pojištění (např. státy EU, USA, Kanada a 
Austrálie). 
Oba zajišťující instrumenty povedou k lepšímu řízení inkasa pohledávek a tím i 
k pozitivnímu ovlivnění rozvahových položek. U faktoringu firma může ihned 
disponovat s 90 % celkové hodnoty pohledávky. Tyto prostředky může následně využít 
k úhradě svých závazků nebo dále získaný volný kapitál investovat. Zajištění pomocí 
pojištění garantuje získání prostředků, pokud nedojde k inkasu pohledávky ve smluvně 
stanoveném termínu. 
Pro lepší tvorbu čistého pracovního kapitálu, který by mohl sloužit pro financování 
mimořádných událostí, bych navrhl restrukturalizaci poskytnutého úvěru od mateřské 
společnosti. Část úvěru doporučuji transformovat na dlouhodobý bankovní úvěr, 
například v hodnotě 500 mil. Kč, a zbývající část finančních prostředků převést na 
kontokorentní účet. Tento krok bude vést k pozitivnímu ovlivnění ukazatele čistého 
pracovního kapitálu. 
 Výsledky celkové zadluženosti v průběhu sledovaného období rostou až na 73 %, tuto 
hodnotu lze již považovat za rizikovou hranici. Nicméně tyto výsledky jsou ovlivněny 
úvěrem od mateřské společnosti. Tento závazek se dá považovat za kvazi- vlastní 
kapitál a mateřská společnost je schopna tento závazek v případě potřeby transformovat 
na vlastní kapitál. Tímto krokem by se snížila zadluženost podniku na 26 % po roce 
2012. K tomuto kroku by však mateřská společnost přikročila pouze v krajním případě 
podobnému roku 2009, 2010. Přijatelnější variantou je zadržování a kumulace 
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budoucích kladných zisků, který následně Ammann a.s. využije k postupnému sanování 
dluhu vůči mateřské společnosti.  
Celková doba obratu zásob by mohla být snížena vyjednáváním s dodavateli o včasném 
dodávání materiálu o požadované kvalitě. Oddělení nákupu by mělo být motivováno k 
provádění racionálních nákupů tak, aby byla zajištěna efektivní míra zásoby pro 
konzistentní průběh výroby. Další možností je zavedení konsignačních skladů 
dodavatelů přímo v areálu firmy Ammann a. s. Tento krok by přinesl výrazné snížení 
nákladů vynaložených na nákup a skladovaní materiálů potřebných k vlastní výrobě. 
Firma by udržovala určitou nominální výši zásob materiálů. V případě potřeby by 
kontaktovala dodavatele, který by přímo ze skladů v areálu firmy tento materiál 
expedoval pro potřeby výroby. Tento krok by mohl přinést úsporu ve výši 200 mil. Kč 
na materiálu. Dalším nástrojem úspory nákladů na materiál je vývoj platformního řešení 
u některých typů vyráběných strojů. Úspora spočívá v možnosti použití stejných 
materiálů pro více typů strojů. Ušetřené finanční prostředky mohou být použity na 






Bakalářská práce se zabývá analýzou finanční situace ve firmě Ammann a.s. Pro 
analýzu finanční situace jsem využil elementární metody finanční analýzy. Po 
diagnostikování slabých stránek finanční situace jsem se pokusil navrhnout opatření, 
která by měla vést k jejich eliminaci a měla by podporovat ekonomický rozvoj firmy 
Ammann a.s. Vstupní data pro finanční analýzu pocházejí z účetních výkazů firmy za 
roky 2010 až 2012. 
Praktická část práce se věnuje samotné finanční analýze. Výsledky jsou značně 
ovlivněné celosvětovou ekonomickou krizí, která proběhla a firmu těžce postihla v roce 
2009. Výsledné hodnoty všech ukazatelů naznačují, že se od roku 2010 firma Ammann 
nachází ve fázi zotavování. V průběhu analyzovaného období u všech ukazatelů firma 
zaznamenává pozitivní rostoucí trend. Nicméně v některých oblastech firma vykazuje 
nedostatky, které by při nezavedení protiopatření mohly v budoucnu působit existenční 
potíže. 
Pozitivní zprávou pro firmu je růstový charakter výkonů a z nich plynoucích tržeb. 
Nárůst tržeb má vliv na tvorbu kladného výsledku hospodaření, který zásadně ovlivňuje 
ukazatele rentability. V roce 2012 firma zaznamenává dobrý výsledek ukazatele ROE, 
který vychází nad doporučenými hodnotami, což je pro potencionální investory či 
vlastníky pozitivním signálem. I zbývající ukazatele rentability dosahují kladných 
hodnot, nicméně nedosahují doporučených hodnot. Tato situace byla zapříčiněna 
záporným výsledkem hospodaření za rok 2010 a 2011. Rok 2012 byl pro firmu 
zlomový, v tomto roce dosáhla kladného výsledku hospodaření.  
Provedená finanční analýza poukázala na problémové oblasti v dobách obratů 
pohledávek (doba inkasa pohledávek), dobách obratů celkových zásob a v celkové 
zadluženosti, která ve sledovaném období roste.  
 Firma Ammann a.s. by se měla, dle mého doporučení zaměřit na identifikované 
problémové oblasti. Můj návrh pro řešení inkasa pohledávek, spočívá v interní 
klasifikaci a třídění jednotlivých dodavatelů a k nim přiřadit odpovídající zajišťující 
instrument. Výhodnost návrhu spočívá ve zkrácení doby inkasa pohledávky. V čas 
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získané prostředky má firma možnost firma efektivně využít ke splátce úvěrů či 
k úhradě svých závazků. Firma by se měla zaměřit také na lepší vyjednávání 
s dodavateli o cenách a včasných dodavkách materiálu či úplné restrukturalizaci a 
následné optimalizaci skladových zásob. Kromě těchto opatření, by se měla firma 
zaměřit na zvýšení tržeb a to zvyšováním stávajícího podílu na trhu (Austrálie, EU, 
Rusko, USA, Kanada, Turecko, země Maghrebu) a na perforaci nových teritorií v Jižní 
Americe, Africe a v Jihovýchodní Asii. 
Firma Ammann a.s. si klade za cíl stát se v horizontu pěti let finančně nezávislou na své 
mateřské společnosti. Důvodem pro oddlužení je zisk autonomie a možnost prosazování 
svých zájmů a to jak investičních, tak i obchodních strategií.  
Za hlavní přínos této bakalářské práce lze považovat analyzování finanční situace 
zkoumané firmy a formulování návrhů na zlepšení v problémových oblastech Po 
konzultacích s vedením společnosti mohu konstatovat, že navrhnutá opatření jsou ze 
strany podnikového managementu zvažována s tím, že jejich implementace do firemní 
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PŘÍLOHA Č. 1: ROZVAHA ZA OBDOBÍ 2010 – 2012 
 
Rozvaha ve zkráceném rozsahu tis. Kč 
k 31. 12. 2012 2010 2011 2012 
  Aktiva celkem 1 481 587  1 658 019  1 925 294  
A. 
Pohledávky za upsaný 
základní kapitál 0  0  0  
B. Dlouhodobý majetek 534 315  507 314  490 590  
B.I. 
Dlouhodobý nehmotný 
majetek 22 093  14 356  7 334  
B.I. 1 Zřizovací výdaje       
B.I .2. Software 17 668  10 136  4 565  
B.I. 3. Ocenitelná práva 0  0  0  
B.I.4. Goodwill       
B.I .5. 
Jiný dlouhodobý nehmotný 
majetek 4 425  2 981  1 393  
B.I .6. 
Nedokončený dlouhodobý 
nehmotný majetek 0  1 239  1 376  
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 512 222  492 958  483 258  
B.II .1. Pozemky 23 332  23 332  23 332  
B.II .2. Stavby 234 947  226 948  226 212  
B.II .3. 
Samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí 253 567  236 712  229 818  
B.II .4. 
Nedokončený dlouhodobý 
hmotný majetek 376  5 805  2 399  
B.II .8. 
Poskytnuté zálohy na 
dlouhodobý hmotný majetek   161  1 495  
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 0  0  0  
C. Oběžná aktiva 946 476  1 149 864  1 433 855  
C.I. Zásoby 536 711  739 979  760 178  
C.I .1. Materiál 175 600  291 505  319 158  
C.I. 2. 
Nedokončená výroba a 
polotovary 137 211  110 139  142 408  
C.I .3. Výrobky 211 083  335 326  292 460  
C.I. 4. Zvířata       
C.I .5. Zboží 12 817  3 009  6 152  
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0  0  0  
C.III. Krátkodobé pohledávky 380 322  377 491  639 675  
C.III. 1. 
Pohledávky z obchodních 
vztahů 358 168  350 044  607 623  





zálohy 369  298  569  
C.III.4. Dohadné účty aktivní 62  16  391  
C.III.5. Jiné pohledávky 1 587  68  2 906  
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 29 443  32 404  34 002  
C.IV .1. Peníze 626  650  540  
C.IV .2. Účty v bankách 28 817  31 754  33 462  
D.I.. Časové rozlišení 796  841  849  
D.I .1. Náklady příštích období 796  841  849  
  
Pasiva celkem 
1 481 587  1 658 019  1 925 294  
A. Vlastní kapitál 461 827  447 699  515 454  
A.I. Základní kapitál 978 000  978 000  978 000  
A.I .1. Základní kapitál 978 000  978 000  978 000  
A.II. Kapitálové fondy 592  592  592  
A.II .1. Emisní ažio       
A.II .2. Ostatní kapitálové fondy 592  592  592  
A.III. 
Rezervní fondy, nedělitelný 
fond a ostatní fondy ze zisku 34 629  34 629  34 629  
A.III. 1. 
Zákonný rezervní 
fond/Nedělitelný fond 33 815  33 815  33 815  
A.III. 2. Statutární a ostatní fondy 814  814  814  
A.IV. 
Výsledek hospodaření z 
minulých let -488 948 -551 394 -565 522 
A.IV .1. Nerozdělený zisk minulých let 86 709 86 709 86 709 
A.IV .2. 
Neuhrazená ztráta minulých 
let -575 657 -638 103 -652 231 
A.V 
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období (+/-
) -62 446 -14 128 67 755 
B. Cizí zdroje 1 015 851  1 210 320  1 409 840  
B.I. Rezervy 16 013  34 639  23 792  
B.I.1. Ostatní rezervy 16 013  34 639  23 792  
B.II. Dlouhodobé závazky 0  0  0  
B.III. Krátkodobé závazky 999 838  1 175 681  1 288 048  
B.III. 1. Závazky z obchodních vztahů 236 395  333 585  365 474  
B.III. 2. 
Závazky k ovládaným a 
řízeným osobám 732 926  791 827  890 363  






Závazky ze sociálního 
zabezpečení a zdravotního 
pojištění 5 431  5 953  6 229  
B.III 5. 
Stát - daňově závazky a 
dotace 5 649  4 493  2 600  
B.III 6. Krátkodobé přijaté zálohy 0  7 127  363  
B.III.7. Vydané dluhopisy       
B.III.8. Dohadné účty pasivní 6 323  6 047  9 072  
B.III.9. Jiné závazky 3 038  15 241  399  
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0  0  100 000  
C.I. Časové rozlišení 3 909  0  0  
C.I. 1. Výdaje příštích období 0  0  0  
C.I .2. Výnosy příštích období 3 909  0  0  
IV 
 
PŘÍLOHA Č. 2: VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY ZA OBDOBÍ 
2010 – 2012 
 
Výkaz zisku a ztráty ve zkráceném rozsahu tis. Kč k 31. 12. 2012 2010 2011 2012 
1 I Tržby za prodej zboží 65 593  29 380  38 529  
2 A Náklady vynaložené na prodej zboží 45 934  23 836  38 498  
3 + Obchodní marže 19 659  5 544  31  
4 II Výkony 1 143 300  1 611 050  1 949 163  
5 II. 1 Tržby za prodej vl. výrobků a služeb 1 185 417  1 504 618  1 948 594  
6 II. 2 Změna stavu vnitrop. zásob vl. výroby -47 725  90 469  -9 136  
7 II. 3 Aktivace 5 608  15 963  9 705  
8 B Výkonová spotřeba 1 007 040  1 345 259  1 584 380  
9 B. 1 Spotřeba materiálu a energie 890 750  1 208 497  1 400 522  
10 B. 2 Služby 116 290  136 762  183 858  
11 + Přidaná hodnota 155 919  271 335  364 814  
12 C Osobní náklady 194 726  217 148  238 722  
13 C. 1 Mzdové náklady 142 365  156 694  170 090  
14 C. 2 Odměny členům orgánů společnosti a družstva   2 463  4 872  
15 C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 47 279  52 311  57 094  
16 C. 4 Sociální náklady 5 082  5 680  6 666  
17 D Daně a poplatky 2 359  1 918  2 044  
18 E Odpisy investičního majetku 57 015  56 916  58 991  
19 III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 904  27 263  38 972  
20 
III. 
1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 10 863  12 038  20 364  
21 
III. 
2 Tržby z prodeje materiálu 9 041  15 225  18 608  
22 F Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku a materiálu  17 389  21 532  32 022  
23 F.1 Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku 8 276  6 428  13 073  
24 F.2 Prodaný materiál 9 113  15 104  18 949  
25 G Změna stavu rezerv a opravných položek -51 265  -1 260  -4 375  
26 IV. Ostatní provozní výnosy 22 588  27 449  47 025  
27 H Ostatní provozní náklady 21 189  24 166  37 783  
28 V. Převod provozních výnosů       
29 I. Převod provozních nákladů       
29 * Provozní výsledek hospodaření -43 002  5 654  85 624  
30 VI. Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů       
31 J. Prodané cenné papíry a vklady       
32 VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0  0  0  
33 
VII. 
1 Výnosy z CP a vkladů ve skupině       






3 Výnosy z ostatních finančních investic       
36 VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku       
37 K. Náklady finančního majetku     1 000  
38 IX. Výnosy z přecenění CP a derivátů       
39 L. Náklady z přecenění CP a derivátů       
40 M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti     -1 000  
41 X. Výnosové úroky 5  54  2  
42 N. Nákladové úroky 24 866  20 096  21 810  
43 XI. Ostatní finanční výnosy 32 208  43 916  31 780  
44 O Ostatní finanční náklady 26 791  43 656  27 841  
45 XII. Převod finančních výnosů       
46 P. Převod finančních nákladů       
47 * Finanční výsledek hospodaření -19 444  -19 782  -17 869  
48 Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 0  0  0  
49 Q1. splatná       
50 Q2. odložená       
51 ** Výsledek z hospodaření za běžnou činnost -62 446  -14 128  67 755  
52 XIII. Mimořádné výnosy       
53 R. Mimořádné náklady       
54 S. Daň z příjmů z mimořádné činnost 0  0  0  
55 S1. splatná       
56 S2. odložená       
57 * Mimořádný výsledek hospodaření 0  0  0  
58 T Převod podílu na HV společníkům       
59 *** Výsledek hospodaření za účetní jednotku -62 446  -14 128  67 755  











PŘÍLOHA Č. 3: PŘEDHLED O PENĚŽNÍCH TOCÍCH 
(CASH FLOW) ZA OBDOBÍ 2010 – 2012 
  
 
Přehled o peněžních tocích (cash flow) v tis. Kč k 31. 12. 2012 2010 2011 2012 
P. Stav peněžních prostředků a ekvivalentů na začátku účetního období 22 082 29 443 32 404 
          
Peněžní toky z provozní činnosti   
Z. Účetní HV z běžné činnosti před zdaněním -62 446 -14 128 67 756 
          
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 32 189 81 645 63 553 
A.1.1. Odpisy stálých aktiv a pohledávek, umořování OR k nabytému majetku 57 699 63 107 59 257 
A.1.2. Změna stavu opravných položek -49 337 -19 886 5 472 
A.1.3. Změna stavu rezerv -1 928 18 626 -10 847 
A.1.4. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -2 587 -5 610 -6 291 
A.1.5. Kurzové rozdíly 443 -6 836 8 996 
A.1.7. Vyúčtované nákladové a výnosové úroky 24 861 20 042 21 808 
A.1.6. Ostatní nepeněžité operace (přecenění na reálnou hodnotu do VH) 3 038 12 203 -14 842 
A.* Čistý peněžní tok z prov. čin. před změnami prac. kapitálu a mim. položkami -30 257 67 518 131 308 
          
A.2. Změna potřeby pracovního kapitálu 153 180 -77 667 -267 404 
A.2.1. Změna stavu obchodních pohledávek -142 703 22 147 -265 491 
A.2.2. Změna stavu ostatních pohledávek pohledávek z přechod účtu aktiv -13 411 -5 461 -19 729 
A.2.4. Změna stavu obchodních závazků  160 366 91 914 37 999 
A.2.3. Změna stavu ostatních závazků -6 503 50 461 -1 158 
A.2.5. Změna stavu zásob 154 981 -191 351 -19 025 
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a mimoř. položkami 122 923 -10 149 -136 096 
          
A.3. Placené úroky -24 866 -20 096 -21 810 
A.4. Placené daně 0     
A.6. Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými účetními případy 0     
VII 
 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 98 057 -30 245 -157 906 
          
Peněžní toky z investiční činnosti   
B.1. Výdaje spojené s pořízením stálých aktiv celkem -18 992 -37 787 -59 398 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 10 836 12 038 20 364 
B.3. Přijaté úroky 5 54 2 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -8 124 -25 695 -39 032 
          
Peněžní toky z finanční činnosti   
C.1. Změna stavu dlouhodobých, popř. krátkodobých závazků -311 947 58 901 198 536 
C.2. Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky 229 375     
C.3. Přijaté dividendy nebo podíly na zisku 0     
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -82 572 58 901 198 536 
          
F. Čisté zvýšení, resp. snížení peněžních prostředků a ekvivalentů 7 361 2 961 1 598 
          
R. Stav peněžních prostředků a ekvivalentů na konci účetního období 29 443 32 404 34 002 
 
